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Abstrakt 
Práce se zabývá stanovením peněžních toků a vyhodnocením ekonomické efektivnosti 
developerského projektu výstavby bytových domů. Teoretická část je věnována vysvětlení 
pojmů ekonomické efektivnost a uvedení jejich ukazatelů, popisuje podnikatelský záměr, 
developerskou činnost a peněžní toky. Dále jsou v práci řešeny možnosti financování 
investičních projektů, dále je provedena analýza současné situace ekonomiky České 
republiky. V praktické části je proveden popis celého realizovaného projektu, stanovení 
peněžních toků projektu a jeho následné vyhodnocení a posouzení ekonomické efektivnosti. 
  
Klíčová slova 
Investice, peněžní toky, developerský projekt, ukazatelé ekonomické efektivnosti, 
financování. 
Abstract 
The work deals with the determination of cash flows and evaluating the economic efficiency 
of a development project for the construction of residential buildings. The theoretical part 
explains the concepts of economic efficiency and putting their indicators, describes the 
business plan development activities and cash flows. The thesis also addressed the possibility 
of financing investment projects, as well as an analysis of the current situation of the Czech 
economy. In the practical part of the description is made of the entire completed project, 
determining the cash flows of the project and its subsequent evaluation and assessment of 
economic efficiency. 
Keywords 
Investment, cash flow, development project, indicators of economic effectiveness, financing. 
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1 ÚVOD 
Cílem každého podniku či konkrétního projektu je efektivnost a maximalizace 
zisku. Při rozhodování o realizaci investičního záměru musí být posouzeno mnoho 
hledisek, proto je velmi důležité, ještě před realizací konkrétní investice, zvážit různé 
varianty a možnosti naložení s danou investicí.  Dnešní doba umožňuje pozorovat 
výstavbu mnoha rodinných a bytových domů či bytových komplexů. Za mnohými 
z nich stojí různé developerské společnosti, jež svou činností zajišťují kompletní 
výstavbu nemovitostí, včetně všech náležitostí, které s ní souvisejí, od počáteční 
projektové přípravy přes fázi realizační až po následný prodej nebo pronájem 
vybudovaných nemovitostí. Tato práce se zabývá posouzením ekonomické efektivnosti 
developerského projektu „CAMPUS REZIDENČNÍ AREÁL II“. 
Developerské projekty představují jeden z mladších oborů stavebnictví. 
Developerská činnost představuje zajištění kompletní realizace velkých stavebních 
projektů. Může se jednat o projekty, které jsou výsledkem objednávky klienta nebo 
o projekty, které jsou stavěny jako investice s plánem budoucího prodeje celého 
komplexu (např. obchodní centra) nebo prodeje bytových jednotek. Tato diplomová 
práce má za cíl zpracování konkrétního investičního záměru developerského projektu, 
který je v současné době realizován a jeho investiční fáze bude dokončena v roce 2016. 
Teoretická část práce je věnována popisu investičního prostoru, způsobu 
zpracování podkladů (čistých peněžních toků) pro hodnocení ekonomické efektivnosti 
a její stanovení na základě ekonomických ukazatelů, jimiž jsou zejména čistá současná 
hodnota a vnitřní výnosové procento. Je zde rozebrána studie proveditelnosti. Práce je 
zaměřena na specifika hodnocení developerských projektů a možnosti jejich 
financování. Jedním z důležitých informací, pro zpracování jakéhokoliv 
podnikatelského záměru je analýza současné ekonomické situace. Analýza trhu ČR je 
věnována přehledu trhu nemovitostí, průzkumu realitního trhu a v neposlední řadě trhu 
hypotečnímu. 
Praktická část práce rozebírá konkrétní řešený developerský projekt „CAMPUS 
REZIDENČNÍ AREÁL II“. V úvodu je představena podrobná charakteristika 
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realizovaného investičního záměru, je zpracována základní studie proveditelnosti, která 
obsahuje mimo jiné nákladovou a výnosovou stránku projektu. Výnosy a náklady 
projektu jsou následně převedeny na peněžní toky projektu a jejich stanovení 
v jednotlivých měsících a letech hodnoceného období projektu. Následně probíhá 
samotné vyhodnocení projektu. 
Cílem práce je stanovit peněžní toky developerského projektu a na jejich základě 
vyhodnotit jeho ekonomickou efektivnost. 
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2 INVESTIČNÍ PROSTOR 
Nedílnou součástí národního hospodářství jsou investice. Investice jsou definovány 
jako obětování jisté současné hodnoty ve prospěch nejisté budoucí hodnoty. Úspěšnost 
investičních záměrů je závislá na správném odhadu poptávky po daných službách 
a zboží, jako výstupu investice, na správném odhadu investičních a provozních nákladů, 
předpokládaných výnosů, zdanění, vývoji úrokové míry, na odhadu vývoje rizikových 
faktorů. 
 
 
 
 
 
Obrázek 1: Základní investiční prostor 
Nutností je sledovat všechny tyto tři atributy základního investičního prostoru a to tak, 
že všechny mají určitou hodnotu v čase. Vynakládání části finančních prostředků se 
odehrává v současnosti a je jisté. Výnos neboli odměna přichází později a to v nejisté 
výši. 
Výnos je představován všemi příjmy z dané investice od chvíle, kdy jsou do ní vloženy 
finanční prostředky až do chvíle příjmu posledního. 
Stupeň likvidity udává rychlost přeměny naší investice zpět na hotové peněžní 
prostředky. V podmínkách tržní ekonomiky je stupeň likvidity zachycen pomocí 
schodiště likvidity kde, na jehož vrcholu leží investice nejvíce likvidní (např.: Kč, Euro) 
a naopak za nejméně likvidní jsou považovány např.: nepřenosné cenné papíry, 
nemovitosti, finanční spoluúčast. 
Výnos 
Stupeň likvidity Riziko 
Čas 
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Riziko udává možné odchýlení reálných výnosů investice od předpokládaných. 
Z dlouhodobého sledování kapitálových trhů a na základě zkušeností dospěli analytici 
k určitému uspořádání druhů investičních příležitostí do tzv. bezpečností pyramidy. Na 
jejímž základě leží investice nejbezpečnější (např.: nemovitosti, drahé kovy, sbírky), 
směrem k vrcholu pyramidy se riziko stupňuje. Na samotném vrcholu leží např.: opce 
a termínované vklady. Utřídění není samozřejmě absolutní. 
V reálném investičním prostoru se nenachází investice, která by dosahovala maxima 
ve všech těchto třech hlediscích. Existuje pouze možnost výběru investice takové, která 
bude mít nejvýhodnější poměr výnosů, rizika a likvidity. [1] 
3 HODNOCENÍ EKONOMICKÉ EFEKTIVNOSTI 
PROJEKTŮ 
Všechny investiční projekty mají za cíl získání vyšší budoucí hodnoty, výnosnosti 
vložených investičních prostředků. Zda bude investiční projekt výhodný, musí být 
stanoveno již v předinvestiční fázi projektu. Musí být stanovena pravidla, ukazatele, 
pomocí nichž se lze rozhodnout o realizaci či odmítnutí daného projektu. 
Investice ve smyslu investice stavební představují pořízení majetku dlouhodobého 
hmotného, který bude pořízen, užíván a po určité době také likvidován. Z tohoto 
důvodu se rozlišuje životní cyklus investičního projektu. Ten obecně představuje určitý 
časový interval daný v letech. 
3.1 Životní cyklus projektu stavby 
Životní cyklus projektu stavby představuje nejdelší období, období od počáteční 
myšlenky investičního záměru až po konec projektu jeho likvidací. V tomto cyklu je 
řešena samotná stavební část související s technickou životností, v provozní fázi probíhá 
životní cyklus ve smyslu podnikatelského záměru (provozování). 
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Životní cyklus projektu stavby lze rozdělit do čtyř navazujících částí, a to: 
předinvestiční fáze, investiční fáze, provozní fáze a likvidační fáze. 
3.1.1 Předinvestiční fáze 
Tato fáze je z hlediska celkové úspěšnosti projektu velmi důležitá. V této fázi je 
cílem vypracování podnikatelského záměru v takové podrobnosti, aby bylo možno 
rozhodnout o uskutečnění daného projektu. Pomocí správných technicko-ekonomických 
ukazatelů se zjišťuje nejen ekonomická efektivnost, ale i finanční a technická 
proveditelnost podnikatelského záměru. Předinvestiční fáze je zahájena rozpracováním 
základní myšlenky podnikatelského záměru, dále vypracování technicko-ekonomické 
studie (studie proveditelnosti) a nakonec hodnotící zprávou, která je podkladem pro 
hodnocení a rozhodování o výhodnosti daného podnikatelského záměru. 
Pro každý investiční projekt je nejdůležitější zpracování Studie proveditelnosti, dále 
také zpracování Studie příležitostí, Předběžné studie proveditelnosti a Hodnotící zprávy. 
3.1.1.1 Studie příležitosti 
Jedná se o dokument, který pokládá jistý základ předinvestiční fáze, kde je 
definována co největší řada investičních příležitostí, o kterých lze uvažovat jako 
o potenciálně ekonomicky výnosných. Je potřeba vymezit reálné možnosti investování, 
ještě předtím, než budou některé z nich podrobeny podrobnějšímu a i finančně 
náročnějšímu zpracování, např.: Předběžné studie proveditelnosti či Studie 
proveditelnosti. Výstupem je poté prvotní výběrový soubor potenciálních investic. Jako 
důvod k vyřazení projektu v této fázi může být zřejmé vysoké riziko nebo nízká 
efektivnost, někdy také velká kapitálová náročnost. O každém z těchto projektů jsou 
uváděny pouze nejpodstatnější informace a odhady předpokládaného vývoje.  
3.1.1.2 Předběžná studie proveditelnosti 
Jedná se o určitý mezistupeň mezi Studií proveditelnosti a Studií příležitostí. 
Strukturou informací se příliš neliší od Studie proveditelnosti, rozdíl je pouze 
v podrobnosti a přesnosti zpracování informací. Obsah studie je téma strategie podniku, 
technické a technologické řešení, marketingové pojetí, umístění a velikost 
projektovaného projektu, personální a organizační uspořádání se stručným 
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harmonogramem realizace. Pomocí této studie se investor rozhoduje, zda uvolnit další 
finanční prostředky a jiné zdroje na dopracování podrobnější Studie proveditelnosti 
nebo zda přípravné práce zastavit. 
3.1.1.3 Hodnotící zpráva 
Jedná se o dokument, díky kterému lze projekt vyhodnotit na základě různých 
finančních ukazatelů a zároveň také do hodnocení zahrnout posouzení finančního zdraví 
investora projektu. Pomocí této zprávy se obvykle rozhoduje o realizaci investice, 
poskytnutí úvěru nebo zvážení vhodnosti určité struktury financování projektu. Tato 
práva nemusí být vždy jako samostatný dokument, jelikož předmětné údaje jsou 
uvedeny ve Studii proveditelnosti. 
3.1.2 Studie proveditelnosti 
Studie proveditelnosti je základní nástroj pro investiční rozhodování. Cílem této 
studie je poskytnout všechny technické, ekonomické, finanční, manažerské a jiné 
specifické informace, které jsou potřebné pro kvalifikované rozhodnutí o realizaci či 
zamítnutí zamýšleného investičního záměru s přihlédnutím k možným rizikům, které 
s sebou toto rozhodnutí přinese. Smysl studie je ve zhodnocení všech realizačních 
alternativ a posouzení realizovatelnosti investičního projektu. Poskytnout všechny 
podklady pro investiční rozhodnutí. Dokument je používaný při přípravě investičních 
záměrů jak ve sféře podnikatelské, tak ve sféře veřejného sektoru.  Na jedné straně je 
studie důkladný plán investičního projektu, jako materiál pro investiční rozhodnutí 
majitele projektu nebo pro rozhodnutí potenciálního věřitele (nebo poskytovatele 
dotace) o poskytnutí úvěru (dotace). Na druhé straně se jedná o materiál sloužící jako 
základní nástroj projektového managementu ve fázi investiční (provozní) většinou 
v aktualizované podobě. 
Zpracovatelský tým studie proveditelnosti: 
• ekonom, 
• marketingový specialista, 
• strojní inženýr, 
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• stavební inženýr, 
• odborník v oblasti managementu, 
• specialista v oblasti finanční a daňové, 
• specialista v oblasti životního prostředí. 
Základní obsah studie proveditelnosti 
1. Přehled výsledků jednotlivých kapitol: stručný souhrn celé studie, 
základní seznámení s danou problematikou a výsledky řešeného 
projektu. Název, smysl a zaměření projektu, výstupy projektu (služby 
nebo výrobky), kapacita projektu, umístění a provozování, významná 
specifika projektu, celkové náklady, hodnoty ukazatelů ekonomické 
efektivnosti. 
2. Současný stav a chronologický vývoj projektu: identifikační údaje 
zadavatele studie proveditelnosti (název a sídlo subjektu, zástupce 
zadavatele, předmět činnosti subjektu a stručný popis existující výroby, 
služeb či jiné činnosti, kontaktní osoba a údaje), dále identifikační údaje 
zpracovatele studie proveditelnosti (název a sídlo subjektu, zástupce 
zpracovatele studie, kontaktní osoba a údaje). Zpracování analýzy potřeb 
daného regionu. Analýza a hodnocení výchozí situace projektu, analýza 
prostředí projektu, stanovení strategického cíle projektu. Popis 
předpokládaných účinků a vlivy projektu na investiční prostor. 
Zformulování hospodářských, průmyslových, finančních 
a společenských opatření, která s sebou projekt nese. Odůvodnění 
způsobu vyhodnocení projektu. Popis rizikových faktorů, které by mohly 
ohrozit realizaci projektu (rizika při získávání finančních zdrojů, získání 
pozemku, zhoršení kvality životního prostředí). 
3. Analýza trhu a marketingová koncepce: zde je řešen marketing, tedy 
rozvoj trhu a trh jako takový. Jedná se o soubor metod, přístupů 
a činností, které se zaměřují na řešení problémů spojených s trhem, jeho 
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rozvojem a všemi aktivitami. Analýza trhu zkoumá, pro koho budou 
budoucí výrobky či služby určeny a na druhé straně jaký o ně bude na 
trhu zájem a také řešení dodavatelsko-odběratelských vztahů. 
Marketingovému plánování předchází marketingový výzkum, kde se 
shromažďují informace o trhu (poptávky, potřeby cílových subjektů). 
Analýzy, které se provádějí, mohou být analýza PEST, SWOT a analýza 
Pěti tržních sil. Systematické vymezení marketingových problémů 
pomocí Marketingového mixu 4P: produkt, price (cena), promotion 
(propagace), place (místo). 
4. Dodávka surovin a materiálů nezbytných pro aktivity související 
s projektem: energie a materiálové vstupy představují největší položky 
ve výrobních nákladech, tedy značně ovlivňují výši zisku. Při výběru 
základních materiálů a surovin je podstatné: jejich dostupnost, možnost 
substituce daného materiálového vstupu, kvalita materiálu, vzdálenost 
materiálových zdrojů a náklady na dopravu, rizika spojená se 
zabezpečením materiálových vstupů (pojistná zásoba a její dostupnost, 
vývoj devizových kurzů, politické události), cenová úroveň (volba 
dodavatele a odběratele, platební podmínky garance, dodávka just in 
time). 
5. Umístění stavby a její dopady na životní prostředí: zde je řešeno 
umístění projektu, základní údaje a požadavky na lokalitu včetně 
mapových a popisných údajů. Z hlediska výběru optimální varianty jsou 
důležité požadavky projektu na infrastrukturu, požadavky na pracovní 
sílu a vliv projektu na životní prostředí. Optimální varianta se doplní 
informacemi, jako jsou: geografické a geologické podmínky, místní 
infrastruktura, předpokládané náklady na pozemek a náklady s ním 
související, popis dopadů na okolní prostředí. 
6. Technické řešení projektu: zde musí být obsaženy základní údaje 
potřebné pro definování a navržení možných variant, vybraná optimální 
 - 19 - 
 
varianta musí být zdůvodněna. Technický celek bude rozdělen na 
technologickou část projektu a na stavební část projektu. 
7. Organizační a režijní náklady výstavby a provozu: zde bude detailně 
popsána organizace výstavby a rozdělení odpovědnosti za řízení, 
koordinování a kontrolní dohled nad výstavbou. Dále se zde řeší režijní 
náklady, jakožto součást budoucích nákladů provozních. 
8. Lidské zdroje: zajištění potřebných pracovních sil s požadovanou 
kvalifikací, zkušenostmi a dovednostmi. Pozornost musí být věnována 
poptávce a nabídce po pracovních silách v daném regionu. Musí být 
vytvořen plán pracovních sil na základě organizačního a technologického 
řešení projektu, legislativních podmínek v oblasti pracovně-právních 
vztahů, podmínek směnového provozu, platebních podmínek, podmínky 
na kvalifikaci dělnických a zaměstnaneckých profesí, počet pracovních 
dní v roce. Provedení odhadu osobních nákladů (výše nákladových 
mezd, sociální a zdravotní pojištění). Do provozních nákladů také spadají 
náklady na zaškolení pracovníků a náklady spojené s uvedením projektu 
do provozu. Osobní náklady je nutné rozdělit na variabilní (přímé mzdy) 
a fixní (režijní mzdy). 
9. Časový plán realizace projektu: zde se jedná o vypracování prováděcího 
plánu a harmonogramu prací. Řeší se předběžné dohody a dodávky 
technologií, rámcového plánu stavebních prací, financování, nákup 
pozemku, předpokládaný dohled, přezkoušení a převzetí zařízení 
a staveb do provozu. Vypracování rámcového harmonogramu realizace 
projektu, sestavení a popis činností (grafické vyjádření – síťový graf), 
provedení odhadu nákladů na realizaci projektu. 
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10. Finanční analýza a ekonomická analýza: vyhodnocení projektu 
z hlediska finančního a ekonomického, jedná se o velmi podstatnou část 
studie, jelikož zpracovává a vyhodnocuje informace potřebné pro 
rozhodnutí o realizaci nebo odmítnutí daného podnikatelského projektu. 
[1], [5] 
4 PODNIKATELSKÝ ZÁMĚR 
4.1 Podnikatelský záměr a jeho náplň 
Pro zpracování podnikatelského záměru projektu nebo skupiny projektů, které 
hodlá firma realizovat, poskytují základní informační vstupy výsledky technicko-
ekonomických studií projektů, investiční program firmy a její finanční plán. 
Podnikatelský záměr slouží ke dvěma účelům. Za prvé je to vnitřní dokument, sloužící 
jako základ vlastního řízení firmy. Velký význam má především externí uplatnění 
podnikatelského záměru a to v tom případě, když se firmy chystá financovat realizaci 
projektu z cizího kapitálu nebo pokud se uchází o nenávratné podpory. V takovém 
případě je nezbytné přesvědčit poskytovatele cizího kapitálu o nadějnosti a výhodnosti 
daného projektu, který by měl být tímto kapitálem financován (např. banka velmi 
pečlivě zvažuje a hodnotí firmu i projekt z hlediska výnosnosti vložených prostředků, 
jejich návratnosti i existujícího podnikatelského rizika). Kvalitní podnikatelský záměr 
může významně ovlivnit a podpořit získání potřebného kapitálu. 
Části podnikatelského záměru: 
• realizační resumé, 
• charakteristika firma a jejich cílů, 
• organizační řízení a manažerský tým, 
• přehled základních výsledků a závěrů technicko-ekonomické studie, 
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• shrnutí a závěry, 
• přílohy. 
4.1.1 Realizační resumé 
Součásti realizačního resumé musí být: 
• název a adresa firmy, kontaktní osoby, číslo telefonu a faxu, 
• charakteristika produktu nebo služby jako náplň projektu, jejich specifické 
vlastnosti a přednosti vzhledem ke konkurenci, 
• popis trhů pro uplatnění firmy a distribuční cesty, které chce využit k dosažení 
těchto trhů, 
• strategické zaměření firmy na období tří až pěti let, dlouhodobé cíle, způsoby 
jejich dosažení a uvedení fáze podnikatelské činnosti, ve které se firma nachází, 
• zhodnocení kvality klíčových pracovníků a manažerských zkušeností ve vztahu 
k danému projektu, 
• finanční aspekty, které zahrnují odhad zisku v dalších pěti letech, velikost 
potřebného kapitálu, účel, ke kterému bude použit, očekávaný roční výnos pro 
poskytovatele kapitálu. 
4.1.2 Charakteristika firma a jejích cílů 
V této části podnikatelského záměru je vystihována minulost firmy, její přítomnost 
i budoucnost, a to z hlediska podnikatelských cílů a strategií. V této části by mělo být: 
• Historie firmy, která zachycuje veškerou činnost od založení, včetně motivů 
k založení, dále výsledky této činnosti a dosažené úspěchy, vývoj finanční 
situace jak v minulosti, tak i v přítomnosti a způsob jejího financování. 
• Zásadní charakteristiky produktů či služeb, které jsou náplní projektu, nezbytně 
nutné je specifikovat jejich současnou fázi (výzkum, vývoj, uvedení na trh), 
dobu životnosti, potenciální či stávající uživatele, jaké výhody daných produktů 
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či služeb budou vznikat, klíčové faktory rozhodující o jejich úspěchu, jedinečné 
rysy rozhodující o konkurenční pozici, srovnání rysů s konkurencí, způsoby 
ochrany produktů nebo služeb (patenty), jaké nové produkty či služby chystá 
konkurence, jedinečné rysy strategie výroby, marketingu a distribuce. 
• Sledované cíle, které zahrnují jak základní strategické cíle, kterých se firma 
snaží dosáhnout pomocí daného projektu, tak cíle specifické jednotlivých oblastí 
firmy (uspokojení poptávky, postavení firmy na trhu, inovace výrobního 
programu a technologií, kvalita produkce, efektivnost a finanční stabilita, 
sociální oblast, rozvoj řízení a organizace, ochrana životního prostředí, 
společenské postavení firmy. Všechny stanovené cíle by měly být reálné, ale 
přitom dostatečně motivující, vyjádřené v konkrétní formě. Doporučena je jejich 
kvantifikace na období dalších dvou až pěti let. 
4.1.3 Organizace řízení a manažerský tým 
Část Organizace řízení a manažerský tým podnikatelského záměru obsahuje: 
• Organizační schéma s vymezením odpovědnosti a pravomoci jednotlivých 
manažerů. 
• Charakteristika klíčových vedoucích pracovníků, jejich role, věk, zkušenosti, 
dosažené výsledky, jejich současný, ale i budoucí přínos pro firmu. 
• Politiku odměňování pracovníků s uvedenou platovou úrovní, způsob hmotné 
zainteresovanosti na výkonnosti firmy (dlouhodobé hospodářské výsledky např. 
získáním akcií). 
• Vymezení dlouhodobých záměrů a cílů těchto klíčových manažerů včetně jejich 
vztahu k vlastnictví firmy. 
• Stanovení klíčových řídících pozic, které by měli být obsazeny v následujících 
dvou až třech letech včetně specifikovaných požadovaných zkušeností 
a dovedností. 
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• Základní přístup k řízení firmy, informační systém pro řízení a jeho budoucí 
vývoj. 
Jedním z nejdůležitějších faktorů je kvalita řízení, které poskytovatelé projektu zvažují 
a také jedním z aspektů, které posuzují. Dává se přednost kvalitnímu manažerskému 
a průměrným produktem, nežli průměrnému manažerskému týmu s prvotřídním 
produktem. Základním předpokladem úspěšné realizace projektu jsou profesionální 
dovednosti, kompetence a angažovanost manažerského týmu. 
4.1.4 Přehled základních výsledků a závěrů techniko-ekonomické studie projektu 
V tomto přehledu jsou shrnuty základní výsledky a závěry technicko-ekonomické 
studie, které se týkají: 
• výrobního programu či poskytování služeb jako náplně projektu, 
• tržní konkurence a analýzy trhu, 
• marketingové strategie, 
• technologie, velikosti výrobní jednotky, výrobního zařízení a materiálu, 
• umístění výrobní jednotky, 
• pracovních sil, 
• finančních záměrů a finančně-ekonomických analýz, 
• analýzy rizika projektu. 
V oddílu finančních záměrů a finančně-ekonomických analýz by měli být informace, 
které se týkají nejen finančně-ekonomické stránky projektu, ale celé firmy (pokud však 
projekt realizuje nově vznikající firma, je možné projekt ztotožnit s firmou). Na tomto 
místě podnikatelského záměru je potřebné uvést přehled hodnot kritérií pro posouzení 
ekonomické výhodnosti projektu, jako jsou rentabilita, doba úhrady, čistá současná 
hodnota, vnitřní výnosové procento a index rentability, dále také výsledky posouzení 
komerčních životaschopností (finanční stability projektu), jakožto nezbytné a klíčové 
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informace pro poskytovatele kapitálu. V případě, kdy projekt realizuje již stávající 
firma, je nezbytné integrovat projekt s ostatními aktivitami firmy a kromě výše 
uvedených aspektů týkajících se pouze daného projektu bude součástí podnikatelského 
záměru také prezentace s výsledky hospodaření firmy jakožto celku. Budou to 
průhledné informace týkající se: 
• výkonnosti firmy v minulém i současném období pomocí soustavy základních, 
poměrových ukazatelů včetně jejich srovnání s konkurencí a také průměry 
odvětví nebo oboru, kam firma patří, 
• základních závěrů, které plynou z výkazu zisku a ztrát, rozvahy a peněžních toků 
firmy, velmi důležité je zde specifikovat předpoklady, ze kterých tyto údaje 
vycházejí, 
• potřebných finančních prostředků a jejich specifikace, způsobu jejich využití 
(zvýšení oběžných aktiv, pořízení dlouhodobého majetku, marketing, výzkum 
a vývoj, aj.) a také způsobu splácení úvěru, 
• zadluženosti firmy a to jak krátkodobé, tak dlouhodobé, 
• specifikace pohledávek s uvedením podílu pohledávek, které není možné 
inkasovat a podílu pochybných pohledávek, 
• způsobů kontroly a sledování finančních prostředků. 
Nezbytně důležité je zde vymezit právní formu podnikatelské činnosti, uvést formu 
a objem kapitálu, který je do firmy vnášen (vlastní, cizí). Pokud se jedná o akciovou 
společnost, je vhodné uvést seznam akcionářů a jejich podíl na celkovém objemu akcií, 
při emisi akcií je nutné uvést jejich počet, cenu a očekávanou dividendu. 
Oddíl týkající se rizikové stránky projektu by měl charakterizovat základní výsledky 
analýzy rizika daného projektu, a to hlavně klíčové faktory včetně plánu korekčních 
opatření, jakožto pružnou a nákladově efektivní reakci firmy na výskyt případných 
rizikových faktorů. 
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4.1.5 Shrnutí a závěry 
V této části bude celkové shrnutí základních aspektů, rozvedených v jednotlivých 
oddílech tohoto záměru, dále časový plán realizace projektu. Ve shrnutí y měla být 
pozornost věnována hlavně: 
• celkovému strategickému zaměření projektu s uvedením koordinace všech jeho 
aspektů a to tak, aby byly splněny dlouhodobé cíle firmy, 
• odůvodnění očekávaného úspěchu projektu s pozorností na přínosy manažerské 
týmu k tomuto úspěchu, 
• uvedení jedinečných rysů firmy, 
• stanovení požadavků na kapitál zajišťující projekt, 
• procentní podíl vlastnictví firmy v rukou zakladatelů. 
Z hlediska časového záměru realizace projektu by měl poskytovatel kapitálu získat 
hlavně informace o době výstavby, době zahájení podnikatelské činnosti a také 
o termínech, kdy bude nutné využít finanční prostředky. 
4.1.6 Přílohy 
Zde je možné uvést např. výpis z obchodního rejstříku, životopisy klíčových 
osob firmy, výkresy výrobků či jejich fotografie, výsledky průzkumu trhu, propagačních 
akcí, technologické schéma výroby, výkaz zisku a ztrát, rozvahu, peněžní toky, 
výsledky analýzy citlivosti aj. 
4.2 Požadavky na podnikatelský záměr 
Každý zpracovaný podnikatelský by měl být přehledný a stručný, jednoduchý, 
ne příliš detailní z hlediska technického a technologického, měl by demonstrovat 
výhody produktu či služby pro uživatele, orientovat se na budoucnost, měl by být co 
nejrealističtější a nejvěrohodnější, naopak ne příliš optimistický z hlediska tržního 
potenciálu, ale na druhou stranu nesmí být příliš pesimistický. Neměl by zakrývat slabá 
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místa a rizika v projektu, měl by upozorňovat na konkurenční výhody projektu, na silné 
stránky firmy s kompetencí manažerského týmu. Měl by prokazovat schopnost firmy 
hradit úroky a splátky, umět prokázat, jak může poskytovatel kapitálu získat vynaložený 
kapitál zpět s patřičným zhodnocením. Musí být zpracován kvalitně i po formální 
stránce. 
Kvalitní podnikatelský záměr však nezaručuje úspěch projektu, ale kvalitní příprava 
projektu se projeví zvýšením naděje na úspěch jednotlivých projektů, dále snížením 
nebezpečí takového neúspěchu, který by mohl vážně ohrozit finanční stabilitu firmy, 
případně její existenci. 
I přesto, že firma zpracuje velmi kvalitní podnikatelský záměr a důkladně připraví 
projekt, musí mu stále věnovat patřičnou pozornost a to vzhledem k proměnlivosti 
podnikatelské okolí, jelikož žádný podnikatelský záměr nebude platit dlouhou dobu 
beze změny. Je důležitý vnímat podnikatelský záměr jako stále živí a vyvíjející se 
dokument, který je nezbytné neustále adaptovat a upravovat vzhledem k měnícímu se 
podnikání. [2] 
5 UKAZATELE PRO HODNOCENÍ EKONOMICKÉ 
EFEKTIVNOSTI INVESTICE 
Každý investiční projekt má za cíl získání vyšší budoucí hodnoty, výnosnost 
vložených investičních prostředků. Zda bude investiční projekt výhodný, musí být 
stanoveno již v předinvestiční fázi projektu. Musí být stanovena pravidla, ukazatele, 
pomocí kterých se lze rozhodnout o realizaci či odmítnutí daného projektu. [1] 
Využitelné ukazatele: 
• Čistá současná hodnota (Net Present Value, NPV), 
• Index čisté současné hodnoty (Net Present Value/Investment, NP/ I), 
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• Vnitřní výnosové procento (Internal Rate of Return, IRR), 
• Doba návratnosti (Pay-Back, PB), 
Ukazatele mohou být dvojího charakteru podle toho, zda v kalkulaci zohledňují faktor 
času. Může se jednat o statické ukazatele, které nerespektují faktor času a lze je tedy 
použít pouze v případě, kdy čas nemá podstatná vliv, tedy u projektů s krátkou 
životností. Možným statickým ukazatelem je pouze doba návratnosti, tedy prostá doba 
návratnosti. [8] 
5.1 Čistá současná hodnota 
Čistá současná hodnota (Net Present Value, NPV) je zástupcem dynamického 
ukazatele. Jedná se o přírůstek zdrojů podniku vyvolaný investováním. NPV 
představuje rozdíl současné hodnoty a počátečního investičního nákladu. 
NPV = PV – IC 
kde:  NPV … čistá současná hodnota v Kč 
PV … současná hodnota budoucích čistých peněžních toků projektu v Kč 
IC … investiční náklad v Kč 
Všechny předpokládané budoucí čisté peněžní toky je nutné převést na jejich současnou 
hodnotu. Převod je prováděn pomocí mechanismu, založeném na diskontování, 
v ekonomických přepočtech je nazýván současnou hodnotou PV (Present Value).  
 
∑
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kde:  PV … současná hodnota v Kč 
CFi … čisté peněžní toky v jednotlivých letech projektu v Kč 
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i … počet let od 1 do n 
r … diskontní sazba v %/100 
Zlomek i
r)1(
1
+
 se nazývá diskontní faktor. 
Pokud ukazatel NPV nabývá kladnou nebo nulovou hodnotu, lze investiční projekt 
považovat za přijatelný, naopak projekty se zápornou hodnotou ukazatele by měly být 
odmítnuty. Při porovnání projektů by měl být volen projekt, který má hodnotu NPV 
vyšší. 
NPV ≥  projekt je přijatelný 
NPV < projekt je nepřijatelný 
5.2 Index čisté současné hodnoty 
Hodnota NPV bývá velmi často doplněna indexem rentability (Net Present 
Value/Investment, NPV/I), který představuje poměr čisté současné hodnoty na 
hotovostním toku nultého období. Jedná se o procento ziskovosti investice měřené 
čistou současnou hodnotou. Znázorňuje, kolik korun čistého diskontovaného přínosu 
připadne na jednu diskontovanou korunu. Projekt je uskutečnitelný, pokud hodnota 
indexu je rovna minimálně jedné, lépe však větší jak jedna. Pokud firma porovnává více 
projektů, měl by být vybrán ten, který hodnotu indexu vyšší, znamená to, že se jedná 
o nejrentabilnější variantu. [1], [4] 
0
0
CF
CFPV
I
NPV
−
+
=
 
Kde: CF0 … peněžní tok v roce 0. zejména investiční výdaje 
 PV … současná hodnota budoucích peněžních toků projektu 
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5.3 Vnitřní výnosové procento  
Vnitřní výnosové procento (Internal Rate of Return, IRR) lze definovat jako výnos, při 
kterém projektované peněžní toky tvoří čistou současnou hodnotu rovnu nule. Obecně 
je IRR hodnota diskontní sazby r, jež vyhovuje rovnici: [1] 
0)1(1 i
=
+
=∑
=
n
i
i
r
RNPV
    
 
Praktický výpočet není však tak jednoduchý, jako zjištění čisté současné hodnoty, jde 
totiž o řešení n-tého stupně, kde n je počet let životnosti projektu. Samotný výpočet je 
pomocí lineární interpolace dle vztahu: 
IRR = ir  + )(NPV 12
rr
NPV
NPV
−×
+ −+
+
 
Kde:  IRR … vnitřní výnosové procentu projektu 
 NPV+ … kladná čistá současná hodnota při diskontní sazbě r1 
 NPV- … záporná čistá současná hodnota při diskontní sazbě r2 
 r1 … diskontní sazba, při které je ještě čistá současná hodnota projektu kladná 
 r2 … diskontní sazba, při které je ještě čistá současná hodnota projektu záporná     
[7] 
Projekty s IRR větším nebo rovným nule předem stanovenému výnosovému procentu 
mohou být akceptovány. Jestliže budou tímto kritériem porovnávány jednotlivé 
investiční příležitosti mezi sebou, nejlepší varianta bude ta, která bude mít IRR 
(nejvyšší). [1] 
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5.4 Doba návratnosti  
Doba návratnosti (Pay-Back, PB) představuje počet let, za které projekt vytvoří 
čisté peněžní toky (Net Cash Flow, NCF) ve výši investičních nákladů na projekt. 
V případě, že jsou výnosy R v jednotlivých letech konstantní, lze dobu návratnosti 
stanovit jednoduchým podílem: 
letech)  v( 
NCF
ICDN =
 
Kde:  DN … doba návratnosti 
 IC … investiční náklady 
 NCF … roční čisté peněžní toky             [6] 
Většina reálných projektů však konstantní NCF v jednotlivých letech hodnoceného 
období nevykazuje. V takovém případě se DN stanovuje kumulativním načítáním 
ročních NCF až do výše investičních nákladů. Suma se však nebude přesně rovnat 
investičním nákladům, ale vytvoří se interval hodnot sum NCF dvou po sobě jdoucích 
let, ve kterém se bude hodnota IC nacházet. Doba návratnosti se poté vyčíslí: 
DN = počet let spodní hranice intervalu + ((R kumulované horní hranice intervalu – IC)/ 
roční R spodní hranice intervalu)
      
[1], [4]
 
Tento ukazatel lze úspěšně používat jako kritérium doplňující k ostatním rozhodujícím 
ukazatelům, sám o sobě však není dobrým pravidlem pro rozhodování o přijatelnosti 
projektů. [4] 
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6 DEVELOPERSKÁ ČINNOST 
Pojem developer je odvozen z anglického slova development, tedy rozvoj. 
V prostředí stavitelství a ekonomiky jde právě o přípravnou a stavební činnost. 
Developerská společnost je subjekt, který zajišťuje kompletní realizaci velkých 
stavebních projektů. Může se jednat o projekty, které jsou výsledkem objednávky 
klienta nebo o projekty, které jsou stavěny jako investice s plánem budoucího prodeje 
celého komplexu (např. obchodní centra) nebo prodeje bytových jednotek. Konečnému 
zákazníkovi přinášejí služby developera nesporné výhody, vše potřebné zajišťuje 
developer a zákazník dostane již hotovou stavbu přímo do užívání, aniž by musel 
plánovat či řešit ekonomickou realizaci stavby. Developer je tedy zprostředkovatel 
a koordinátor dodávaných služeb, ať už vlastních, tak i služeb subdodavatelských. [9] 
Developerská činnost zahrnuje následující aktivity: 
• zajištění realizace investičního záměru, 
• poskytování organizační kapacity, 
• zajištění kapitálu pro výstavbu. 
6.1 Provedení 
Činnost developera spočívá v zajištění následujících šesti aktivit: 
• vyhledání vhodných pozemků, 
• zajištění vlastnictví pozemku, 
• zajištění stavebního povolení, 
• zabezpečení finančního krytí investice, 
• zabezpečení realizace, 
• předání díla do užívání. 
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6.1.1 Vyhledání vhodných pozemků 
Developer zjistí informace o vlastnictví výpisem z listu vlastnictví, zjistí věcná 
břemena, informace o infrastruktuře stávající na pozemku a infrastruktuře v okolí 
z dokumentace. Zjistí informace z územních plánů o dalším využití pozemků. Musí 
zajistit dostatečný kapitál na získání pozemků do vlastnictví. 
6.1.2 Zajištění vlastnictví pozemku 
Developer jedná s vlastníky o prodeji, řeší nabídkovou a poptávkou cenu 
pozemku. Připravuje a uzavírá kupní smlouvy k zakoupení pozemku, kupuje pozemek, 
získává vlastnictví zápisem do katastru. Developer může nakupovat služby právníků 
a služby realitních kanceláří. 
6.1.3 Zajištění územního rozhodnutí a stavebního povolení 
Probíhá zajištění přípravy stavebních parcel na pozemcích a tvorba dokumentace 
k územnímu řízení (DÚR). Pro předložení musí být developerem zajištěny následující 
údaje k plánované výstavbě:  
• identifikační údaje stavby, 
• průvodní zpráva, 
• souhrnná technická zpráva, 
• výkresy, 
• doklady, 
• celkový propočet nákladů stavby, 
• ekonomické zhodnocení. 
Součástí výkresové dokumentace je situace stavby v potřebném měřítku, zakreslení 
sítí technického vybavení a přípojek, výkresy pohledů stavby, vnitřní dispoziční 
řešení navrhovaných objektů (např. vnitřní a přípojné komunikace, oplocení 
pozemku, ČOV), vnitřní dispozice jednotlivých objektů (výška, zastavěná plocha, 
tvar objektu). Musí být proveden např. inženýrsko-geologický průzkum, přesné 
geodetické zaměření pozemků (polohopisné, výškopisné). Developer může 
nakupovat služby projektanta, geologa, hydrogeologa, geodeta. 
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6.1.4 Zabezpečení finančního krytí investice 
V tomto bodě probíhá propočet nákladů investice z podkladů projektové 
dokumentace a propočet efektivnosti vložené investice. Developer zajistí finanční 
zdroje např. ve formě úvěrů od bank, zajistí záruky na úvěry, podíl u investorů. Dále 
probíhá zajištění finančních toků při realizace projektu, tvoří se nabídky pro investory, 
uzavírají se smlouvy s investory. Developer může nakupovat služby investorských 
organizací, finančních poradců, realitních kanceláří a právních poradců. 
6.1.5 Zabezpečení realizace 
Realizace je zabezpečena dopracováním dokumentace pro provedení stavby 
(DPS) podle dokumentace pro stavební povolení (DSP). Dle vyhlášky o dokumentaci 
staveb č. 62/2013 Sb. musí dokumentace obsahovat: 
• průvodní zprávu, 
• souhrnnou technickou zprávu, 
• celkovou situaci stavby, 
• doklady, 
• projekt organizace výstavby, 
• koordinační výkres stavby, 
• dokumentaci pozemních staveb a stavební výkresy, 
• dokumentaci inženýrských objektů, 
• dokumentaci provozních souborů, 
• ekonomické zhodnocení, 
• celkové náklady stavby (rozpočet). 
Probíhá zajištění stavebního povolení a zajištění výstavby (dokumentace pro výběr 
zhotovitele, investorský dozor, autorský dozor). Probíhá výběr zhotovitele, uzavírání 
smluv o dílo o provedení stavby, zajištění autorského a investorského dozoru, 
zpracování DSP a převzetí dokončeného díla od zhotovitele, kolaudace díla. Developer 
může nakupovat služby pro provedení projektové dokumentace a dozory. 
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6.1.6 Předání do užívání 
Probíhá předání díla do užívání: 
• Vlastníkovi: předání díla po kolaudaci, protokol o předání, předání DSP, 
provede se zápis o vlastnictví do katastru. 
• Uživateli: probíhá podpora zajištění správy nebo pronájmu. 
Developer může nakupovat služby projektanta a právních poradců. 
6.2 Vznikající náklady developera 
Náklady developera lze rozdělit: 
• dle účelu: náklady výstavby, úhrady nakupovaných služeb, úhrady úvěrů, vlastní 
náklady developera. 
• dle druhů nákladů: materiál a energie, osobní a mzdové, finanční, odpisy, 
nakupované služby. 
• pro kalkulaci nákladové ceny pro prodej: náklady spojené s přípravou, realizací 
a předáním stavebního díla investorovi, jde o služby nakupované za účelem 
dalšího prodeje, marže developera zahrnující všechny druhy vlastních nákladů 
developera. 
6.3 Rizika developerské činnosti 
Rizika developerské činnosti souvisejí především s vyhledáváním vhodných 
pozemků, z hlediska financování a efektivnosti jde hlavně o zajištění úvěrů a získávání 
budoucích investorů, rizika spojená s finančním tokem. [9], [10] 
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7 KALKULACE NÁKLADŮ A KALKULAČNÍ VZOREC 
Nákladové kalkulace tradičně podávají informace o výši celkových nákladů na 
daný nákladový objekt. Pro manažerské rozhodování je vždy cílem stanovit celkové 
náklady určitého výkonu. Pro firmu je důležitá výše zisku za určitý produkt nebo 
službu, je tedy nutné znát celkové náklady, které budou tímto ziskem pokryty. Může 
však nastat situace, kdy cena, za kterou lze produkt či službu prodat nebude dosahovat 
výše celkových vynaložených nákladů. V potaz musí být brány i fixní náklady, které by 
stažením produkt (služby) z trhu nebyly uhrazeny. Je velmi důležité zabývat se 
otázkami typu, zda ve výkonových nákladech mají být započteny náklady na výzkum, 
vývoj nebo marketing. Takovéto otázky jsou součástí tvorby nákladové kalkulace. Pro 
firmy je velmi důležité znát úroveň ceny, kdy dochází k pokrytí jednotlivých nákladů. 
Vhodnou nákladovou kalkulací lze dosáhnout znalosti o celkových nákladech a skladbě 
těchto nákladů. Strukturovaná kalkulace poskytuje informace o výši jednotlivých skupin 
nákladů, ale také umožňuje stanovit úroveň ceny v různých situacích. Například při 
sezónním poklesu poptávky se podnik může vzdát úhrady nákladů na výzkum a vývoj 
a tím tak pokrýt veškeré náklady fixní. Kalkulace podává obraz o tom, jaká část nákladů 
je uhrazena a poskytuje přesnější obraz o tvorbě zisku. 
 
Obrázek 2: Kalkulace 
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Každý podnik má strukturu nákladových položek odlišnou. Struktura nákladů bývá 
vyjadřována v kalkulačním vzorci. Kalkulační vzorec si lze představit jako soupis 
jednotlivých druhů nákladů v rámci kalkulace, který by měl být doplněn způsobem 
kvantifikace nákladových položek ve vztahu ke kalkulovanému výkonu. V tuzemsku je 
dán tzv. typový kalkulační vzorec, který byl dříve předepsán ministerstvem 
hospodářství s cílem dohledu nad tvorbou kalkulací. Typový kalkulační vzorec se 
postupem vývoje stal základem pro kalkulační vzorce používané v dnešní tuzemské 
praxi. Kalkulační vzorec má velmi často pevnou strukturu. S výslednou kalkulací je tak 
často nakládáno jako s pevně danou konstantou, pokud nejsou známy souvislosti 
struktury nákladů. Veškeré organizace, jež působí v konkurenčním prostředí, oddělují 
kalkulaci nákladů a kalkulaci ceny výkonů. V praxi je tomu tak, že cena výkonu není 
pouze přirážkou k celkovým nákladům, ale bere zřetel na konkurenční prostředí, podnik 
tedy musí akceptovat tržní ceny výkonů a stává se tak východiskem pro stanovení 
nákladů výkonů. V takovéto situaci je náklad výkonu dán jako rozdíl mezi cenou 
výkonu a předpokládaným ziskem. Takováto kalkulace je označována jako rozdílová 
neboli retrográdní kalkulace. V podnikové praxi se však nachází celá řada variantního 
řešení kalkulačních vzorců, které jsou přizpůsobovány charakteru výkonu organizace. 
[11] 
Typový kalkulační vzorec 
1. Přímý materiál 
2. Přímé mzdy 
3. Ostatní přímý material 
4. Výrobní (provozní) režie 
Vlastní náklady výroby (provozu): 
5. Správní režie 
Vlastní náklady výkonu: 
6. Odbytové náklady 
Úplné vlastní náklady výkonu: 
7. Zisk (ztráta) 
Cena výkonu (základní) 
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Retrográdní kalkulační vzorec 
Základní cena výkonu: 
- Dočasné cenové zvýhodnění 
- Slevy zákazníkům: 
- sezónní 
- množstevní 
Cena po úpravách 
- Náklady 
Zisk 
8 PENĚŽNÍ TOKY 
Pro ekonomické hodnocení investičních projektů je třeba stanovit peněžní toky 
během celé doby jejich života. Je nutné vyčíslit veškeré příjmy a výdaje a zachytit jejich 
průběh v čase. Stanovení peněžních toků je klíčová a nejvýznamnější úloha, avšak také 
nejnáročnější, jelikož chyby při stanovování peněžních toků mohou vést k chybným 
rozhodnutím o přijetí nebo zamítnutí daného projektu.  Mohou nastat dvě zásadní 
chyby. Špatné určení složek peněžního toku, tedy nesprávná náplň peněžních toků 
projektů a chyby při stanovování hodnot jednotlivých složek peněžního toku projektu 
po dobu jeho života. Velkou důležitost má vyjasnění účelu peněžních toků, rozlišení, 
zda mají sloužit pro hodnocení ekonomické efektivnosti nebo pro posouzení finanční 
stability. Při hodnocení finanční stability se vymezují peněžní toky s přesným 
vyjádřením typu a průběhu výdajů. Níže budou popsány peněžní toky pro stanovení 
ekonomické efektivnosti projektu. [3] 
8.1 Náplň peněžních toků 
Peněžní tok projektu pro hodnocení ekonomické efektivnosti tvoří veškeré příjmy 
a výdaje, které jsou projektem vytvářeny během jeho života, v průběhu výstavby, 
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provozu a při likvidaci bez uvažování finančního zdroje. V době výstavby obvykle 
dochází pouze k výdajům investičního charakteru. Období provozu je pojeno jak 
s příjmy, tak i s výdaji. Příjmy jsou vyjádřeny v podobě tržeb (za prodej nebo pronájem 
produkce či služeb), na které je projekt orientován. Výdaje mají charakter investiční (na 
realizaci stavby, rozšíření výrobní kapacity aj.) nebo provozní (nákup surovin, energií, 
materiálů, platby aj.). Likvidace projektu může být také spojena s příjmy i výdaji. [2], 
[3] 
8.2 Cena stavebního díla 
Pro hodnocení ekonomické efektivnosti je jedním z důležitých vstupů znalost 
investičních nákladů. Proto bude níže popsána osnova stanovení investičních nákladů na 
pořízení stavby. Přesnost těchto nákladů je odvíjena od stupně projektové dokumentace 
a dalších informací, které jsou v daný okamžik k dosažení. 
8.2.1 Cena stavebního díla z pozice investora 
Cena stavebního díla je sestavována investorem. V předinvestiční fázi se jedná 
o cenu investiční, která rozhoduje o efektivnosti investice. V investiční fázi se může 
jednat o cenu poptávkovou pro výběr zhotovitele a cenu smluvní, při výběru vhodného 
zhotovitele stavby. 
Investiční cena 
Do investiční ceny jsou zahrnovány veškeré náklady vznikající s pořízením investice. 
Účelem sestavení je plánování předpokládaných nákladů na pořízení stavebního díla 
a všech souvisejících činností. Tato cena je vstupní informací k propočtu efektivnosti 
investice. 
Cena je sestavena skladebním způsobem, je sestaven rozpočet, ve kterém jsou obsaženy 
jednotlivé nákladové kapitoly. Jejich struktura se odvíjí od struktury předpokládaných 
nákladů. Ve stavební praxi se jedná o Souhrnný rozpočet, který je sestavován 
investorem. V souhrnném rozpočtu jsou obsaženy veškeré náklady spojené se 
stavebním dílem počínaje přípravou, provedením a předáním konečnému uživateli. 
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Mimo ceny stavebních objektů se zde objevují také ceny pozemků, projektové 
a průzkumné práce, provozní soubory, stroje a zařízení nevyžadující montáž na stavbě, 
umělecké díla, vedlejší náklady spojené s umístěním stavby, práce nestavebních 
organizací, rezerva, ostatní náklady, vyvolané investice a provozní náklady na přípravu 
a realizaci stavby. [10] 
8.3 Provozní peněžní tok 
Peněžní tok během provozu projektu (jeho příjmy a výdaje neinvestičního 
charakteru) lze stanovit přímou nebo nepřímou metodou.  
Přímá metoda 
Přímá metoda stanoví všechny příjmy a výdaje projektu v jednotlivých letech 
provozu. Velmi důležité je rozlišovat rozdíly mezi příjmy a výnosy a mezi náklady 
a výdaji. Rozhodující složkou příjmů jsou příjmy z tržeb, tyto příjmy se musí stanovit 
v každém roce provozu. Příjmy se ale mohou odlišovat od objemu prodejů (od výnosů) 
pokud dochází ke změně pohledávek. Je tedy nutné rozlišovat příjmy a výnosy a rozdíly 
mezi nimi. Stejně tak důležité je vnímat rozdíl mezi náklady a výdaji v období provozu 
projektu. Přímá metoda opět vychází ze stanovení výdajů v jednotlivých letech. Je 
důležité si uvědomit, že ne všechny náklady jsou výdajem např. odpisy.  
Nepřímá metoda 
 Vstupní hodnotou pro nepřímou metodu je hospodářský výsledek projektu, který 
vzniká jako rozdíl mezi výnosy a náklady. 
• Výnosy 
Výnosy projektu jsou tvořeny především výnosy z tržeb za prodané 
produkty nebo výnosy z poskytovaných služeb. Tyto výnosy se určují pomocí 
očekávaných objemů prodejů produktů a jejich předpokládaných prodejních cen. 
Tento propočet je však pouze odhadem a jeho správnost bývá ve skutečnosti 
odlišná. Z důvodů bezpečnosti je lepší stanovovat výnosy více pesimisticky, 
jelikož se jedná se o velmi rizikovou oblast. Vhodná je práce s více variantami 
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(scénáři) tržeb, kterých by podnik mohl dosahovat. Další složkou ve výnosech 
mohou být přírůstky zásob vlastní výroby, ostatní výnosy provozního charakteru 
(pokud jsou náplní projektu) a také finanční výnosy (z cenných papírů). 
• Náklady 
Náklady projektu se rozdělují do jednotlivých skupin a v jednotlivých 
letech provozu se stanovují jako součet těchto skupin. 
1. Spotřeba materiálu 
U spotřeby materiálu je třeba rozlišovat materiál přímý a nepřímý. 
Spotřeba přímého materiálu je přímo úměrná objemu produkce. Tato spotřeba je 
určena za pomocí objemu jednotlivých produktů, norem spotřeby a cen 
materiálu. Spotřeba nepřímých materiálů je dána odhadem dle jednotlivých 
položek nebo je přebírána ze Studie proveditelnosti. 
2. Spotřeba energie 
Spotřeba energie je stanovována obdobně jako spotřeba materiálu. 
Přímou energii lze stanovit z objemu spotřeby, norem spotřeby a cen. Režijní 
spotřeba je opět stanovena odhadem.  
3. Služby 
Nejvýznamnější položky v této skupině jsou opravy a udržování 
(zajišťováno externí organizací) výše těchto nákladů je odhadována v závislosti 
na investičních nákladech stavební části projektu a strojní části projektu, dále 
potom přepravné, nájemné a další služby, zde jsou odhady v závislosti na 
povaze projektu. 
4. Osobní náklady  
Osobní náklady tvoří veškeré mzdy, náklady na zdravotní a sociální 
pojištění, odměny a ostatní náklady. Mzdy jsou rozlišovány na přímé a nepřímé 
(režijní). Přímé mzdy se určují stejně jako přímý materiál. Výši nepřímých mezd 
lze určit jako součin počtu režijních pracovníků dle jednotlivých kategorií 
(profesních skupin) a průměrné velikosti jejich roční mzdy. Odměny a ostatní 
náklady lze odhadnout. 
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5. Odpisy 
Odpis tvoří nákladovou položku, ale není výdajem. Výše odpisů je 
stanovena na základě výše hodnoty odepisovaného majetku. Majetek je zatříděn 
do odpisových skupin a tím je následně určen způsob odepisování. 
6. Ostatní náklady 
V této skupině jsou zahrnuty daně, poplatky a ostatní provozní náklady. 
Není příliš významná. V případě tvorby rezerv však bude tvořit nezanedbatelnou 
položku nákladů, jelikož se jedná o daňově uznatelné náklady. 
• Hospodářský výsledek 
Z výše popsaných výnosů a nákladů lze stanovit hospodářský výsledek 
projektu neboli zisk před zdaněním. Tato veličina je stanovena v každém roce 
hodnocení projektu. Tato položka je dále upravena o daň z příjmu, která 
představuje významnou výdajovou položku peněžního toku. Výše daně je 
závislá na velikosti sazby daně z příjmu. Pro stanovení základu daně je nutné 
provést korekci zisku před zdaněním a to o položky připočitatelné (náklady na 
reprezentaci, odměny členům orgánů společnosti, tvorba rezerv a opravných 
položek daňově uznatelných), položky odčitatelné (příjmy osvobozené od daně, 
příjmy již zdaněné u zdroje, daňově neuznatelné rezervy a opravné položky) 
a odpočty, kam lze zařadit ztrátu z minulých let. Po stanovení základu daně 
v jednotlivých letech života projektu, je nutné odhadnout vývoj sazby daně 
z příjmu právnických osob, která je rovna součinu základu daně a sazby daně 
z příjmu. Rozdíl mezi hospodářským výsledkem před zdaněním a daně z příjmu 
tvoří hospodářský výsledek projektu po zdanění, tedy čistý zisk projektu. [2] 
9 FINANCOVÁNÍ DEVELOPERSKÝCH PROJEKTŮ 
Nezbytně důležitou otázkou při realizaci developerských projektů, je rozhodování 
o jejich financování. Zvolit správnou formu financování není jednoduché. Dostupnost 
a možnost zdrojů pro financování projektů je závislá na velikosti podniku a také na tom, 
zda projekt realizuje již fungující podnikatelský subjekt nebo při realizaci projektu 
teprve tento subjekt vzniká. 
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9.1 Možnosti financování 
Pro financování developerských projektů lze zvolit financování z vlastních zdrojů 
nebo financování úvěrem, ať už bankovním či dodavatelským. Nejvíce běžné je však 
spolufinancování developera. Při zvažování volby financování se musí zvážit především 
náklady, které jsou součástí jednotlivých zdrojů financování. Dále musí být brány 
v potaz následující aspekty: 
• úrokové sazby u dlouhodobých úvěrů a režim splátek; 
• faktor času – diskontní sazba pro přepočet peněžních toků při jednotlivých 
způsobech financování; 
• dostupnost vlastních zdrojů. 
Existují dva pohledy na zdroje pro financování investičních projektů: 
• z pohledu tvorby: vlastní a cizí; 
• z pohledu místa vzniku: interní a externí. 
9.2 Vlastní zdroje financování 
Většina realizovaných developerských projektů je zajištěna při spolufinancování 
developera, který využívá vlastní prostředky. U každého developerského projektu je 
požadovaná alespoň minimální výše vlastního kapitálu, bez kterého by nebyl poskytnut 
developerovi bankovní úvěr. 
9.2.1 Nerozdělený zisk 
Mezi výhody, při financování nerozděleným ziskem, patří možnost krýt 
i investiční projekty s vyšším rizikem, na které je obtížné získat zdroje externí. 
Nerozdělený zisk je však zdroj málo stabilní, například v porovnání s úvěrem či 
obligací, to znamená, že předpokládané výše zisku nemusí být dosaženo a může být 
dražší, jelikož zde nepůsobí daňový štít. Nerozdělený zisk je část zisku po zdanění, 
která nebyla použita na výplatu dividend nebo na tvorbu fondů. 
 - 43 - 
 
Tabulka 1: Tvorba nerozděleného zisku 
Zisk běžného období 
- daň z příjmu 
Zisk po zdanění 
- splátky úvěrů 
- příděl do rezervního fondu 
- příděly do ostatních fondů 
- úhrada tantiém 
- výplata dividend 
+/- časové rozlišení nákladů 
= nerozdělený zisk běžného roku 
+ nerozdělený zisk z minulých let (počátkem roku) 
Nerozdělený zisk koncem roku 
9.3 Cizí zdroje financování 
Mezi nejčastější formy externího financování developerských projektů patří 
bankovní a dodavatelské úvěry. 
Jedním z typických znaků developerského projetu jsou vysoké náklady na jeho 
realizaci. Z tohoto důvodu nefinancuje developer počáteční fáze projektu pouze ze 
svých vlastních zdrojů, ale za pomocí úvěru. Veškeré podnikatelské projekty jsou 
nejčastěji financovány pomocí střednědobých nebo dlouhodobých úvěrů. Za 
střednědobý úvěr je považován úvěr se splatností ve lhůtě 1 až 5 let. Všechny úvěry 
s delší dobou splatnosti jsou pak považovány za dlouhodobé. 
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Dlouhodobým úvěrem může být: 
• bankovní (finanční) úvěr ve formě peněz; 
• dodavatelský úvěr, v podobě dodávek fixního majetku dodavatelskou firmou. 
Z pohledu hodnocení ekonomické a finanční proveditelnosti projektu je důležitý režim 
splácení úvěru, díky kterému si podnikatelský subjekt půjčí finanční prostředky na 
podnikatelské aktivity. Především se jedná o roční, čtvrtletní nebo měsíční splátky 
(úmor) investičního úvěru. Cenou za poskytnuté finanční prostředky jsou úroky, jakožto 
nákladové položky podnikatelského záměru. Veškeré podmínky splácení a výše úroků 
úvěru jsou závislé na konkrétní situaci, rizikovosti podnikatelského záměru a také na 
dohodě investora s bankou. 
9.3.1 Bankovní úvěr 
Standardním zdrojem prostředků pro realizaci developerského projetu je úvěr, 
jehož splácení se odvíjí od příjmů z realizovaného projektu. Při financování 
developerského projektu pomocí bankovního úvěru je rozdíl, zda se jedná o nemovitosti 
k pronájmu nebo o výstavbu bytů a rodinných domů. Při výstavbě bytů a rodinných 
domů musí developer, který žádá o bankovní úvěr předložit: 
Informace o projektu 
1. Lokalita 
Popis lokality zahrnující informace o infrastruktuře, občanské vybavenosti, dopravní 
dostupnosti apod. 
2. Přehled popisující budoucí stavbu 
Bance musí být předložena struktura prodejních ploch s ceníkem bez DPH. 
• Počet bytů a počet nebytových prostor, které budou vymezeny jako 
samostatné jednotky. 
• Čistá prodejní plocha bytů a čistá prodejní plocha nebytových prostor. 
• Celková výměra balkónů, teras, případně zahradních teras a předzahrádek. 
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• Celková výměra sklepních boxů. 
• Celkový počet parkovacích stání (v objektu i mimo objekt), které budou 
předmětem prodeje. 
3. Vizualizace, informace o standardech vybavení bytů 
4. Struktura nákladů projektu v doporučené formě 
Jedná se o náklady včetně nákladů, které již byly vynaloženy a nestavební 
náklady. 
• Pozemek 
• Projektové a inženýrské práce 
• Stavební náklady 
• Project management 
• Technický dozor investora 
• Náklady na prodej a marketing 
• Finanční náklady 
• Administrativní a ostatní náklady 
• Rezerva 
5. Časový harmonogram 
Developer musí předložit časový harmonogram realizace projektu (vydání 
stavebního povolení, zahájení prodeje, zahájení výstavby, hrubá stavba, 
dokončení, kolaudace, výprodej). 
6.  Konkurenční projekty 
Banka požaduje předložení identifikace konkurenčních projektů, jejich srovnání, 
stav prodejů a výstavby. 
7. Účel, výše a splatnost požadovaného úvěru 
V tomto bodě se jedná o informace, zda jde o refinancování vlastních zdrojů 
nebo úvěru od jiné banky a kdy klient financování potřebuje. Dále jde o možné 
způsoby zajištění. 
8. Vzor smlouvy o smlouvě budoucí kupní, stav předprodejů, splátkový plán 
záloh 
9. Smlouva o dílo 
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Informace o klientovi a kapitálově / personálně propojených společnostech 
1. Informace o žadateli o úvěr 
Jedná se o základní údaje: název, IČO, právní forma, vlastnická struktura, zda se 
jedná o jednoúčelovou společnost zřízenou na předmět úvěru, finanční výkazy 
za poslední tři roky a aktuální období, časová struktura pohledávek a závazků, 
seznam mimorozvahových závazků včetně poskytnutých zajištění. 
2. Struktura skupiny a finanční situace hlavních společností 
Předložení finančních výkazů za poslední tři roky s přílohou. 
3. Zkušenosti s obdobným projektem, nemovitostí 
4. Informace o předpokládané výši a formě 
Zde je uvedeno, zda se jedná o půjčku či peněžitý vklad do základního kapitálu 
Dále se bere v potaz, kdo je poskytovatel vlastních zdrojů investovaných do 
projektu. 
Při průzkumu požadavků jednotlivých bank na poskytnutí bankovního úvěru na 
developerský projekt, byly zjištěny téměř stejné požadavky. Banka od žadatelů 
požaduje adekvátní zkušenosti v oboru s obdobným typem a velikostí projektu. 
U bytových projektů jde minimálně o pět projektů dokončených za posledních pět let. 
Ovšem přístup k jednotlivým developerům je velmi individuální, jelikož se vždy jedná 
o specifické projekty. Banka požaduje podrobné informace o finančním pozadí klienta. 
Žadatel musí být jednoúčelově zřízená společnost a jeho mateřská společnost musí mít 
dobrou finanční stabilitu a pozici. Jedná se především o reálnou možnost vložení 
vlastních finančních zdrojů. Banka u developerského projektu akceptuje pouze jednoho 
generálního dodavatele stavby s akceptovatelnou finanční stabilitou a pozicí. Pokud se 
jedná o bytovou výstavbu developer musí předložit dostupnost vlastních zdrojů 
v minimální výši 30 % z celkových nákladů projektu a to před prvním čerpáním úvěru. 
Dále je bankou požadován předprodej v minimální výši 30 % z celkových očekávaných 
příjmů projektu, doložený na základě uzavřených Smluv budoucích kupních. Výše 
úroku, který banka požaduje, se pohybuje většinou ve výši 3,5 %. 
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Nastavení splátek a výše úroků v jednotlivých letech je dáno režimem splácení, který 
lze mít: 
• individuální splátkový kalendář; 
• splátkový kalendář s konstantním úmorem; 
• splátkový kalendář s konstantní anuitou. 
9.3.1.1 Individuální splátkový kalendář 
Takový splátkový kalendář je vytvořen v rámci jednání žadatele s bankou. 
Termíny jednotlivých splátek a jejich velikosti jsou stanoveny na základě daného 
podnikatelského záměru. 
9.3.1.2 Splátkový kalendář s konstantním úmorem 
Pokud se jedná o splátky s konstantním úmorem, jde o pravidelné a rovnoměrné 
splátky úvěru. Pro každý rok je však nutné spočítat výši úroků ze zůstatku úvěru. Výše 
úroků je největší, pokud se jedná p rovnoměrné splácení, v prvním roce, dále potom 
úroky klesají. Úroky jsou součástí daňových nákladů. 
9.3.1.3 Splátkový kalendář s konstantní anuitou 
Pokud je úvěr splácen s konstantní anuitou, anuita představuje součet splátky 
úvěru a úroku v daném období, jedná se vždy o konstantní sumu. Pro stanovení 
hospodářského výsledku je třeba oddělit výši splátky a úroku v příslušném období. Úrok 
je stanoven v prvním roce a výše splátky se dopočte tak, že je úrok odečten od celkové 
výše anuity. Tím je získána částka úmoru. Takovýto postup je stále opakován pro 
jednotlivé roky splácení až do doby uhrazení celého úvěru. 
9.3.2 Dodavatelský úvěr 
Další možností developera, jak financovat developerský projekt je v podobě 
dodavatelského úvěru. Jedná se o poněkud velmi atraktivní formu financování. 
Dodavatelský úvěr je forma obchodního úvěru, který poskytuje dodavatel odběrateli ve 
formě odložení plateb za dodané zboží, materiál či služby. Odložená platba je 
realizována najednou nebo ve formě splátek. Podmínky dodavatelského úvěru záleží 
pouze na dohodě mezi dodavatelem a odběratelem. Veškeré náležitosti dodavatelského  
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úvěru, jako je např. jeho celková výše, výše jednotlivých splátek, interval splácené či 
úrok za poskytnutý dodavatelský úvěr je pouze v kompetenci dodavatele a odběratele. 
[1] 
10 ANALÝZA SOUČASNÉHO STAVU EKONOMIKY ČR 
 Ekonomika České republiky vykazuje v roce 2014 růst HDP. Reálný HDP za 
1. čtvrtletí 2014 vykázal růst o 0,8 %. Predikce růstu HDP na rok 2014 je 2,7 %. Takto 
pozvolný růst české ekonomiky by měl nadále pokračovat i v roce 2015, tam by měl 
HDP v průměru vzrůst o 2,5 %. Přičemž veškeré výdajové složky by v tomto 
i následujícím roce měly k růstu HDP přispívat kladně. Ze tří čtvrtin by měl být dán 
domácí poptávkou a z jedné čtvrtiny saldem zahraničního obchodu. 
 Přes oslabení koruny vlivem devizových intervencí ČNB by se měl rok 2014 
vyznačovat velmi nízkou inflací. Průměrná míra inflace by v roce 2014 mohla 
dosáhnout pouze 0,6 %. V roce 2015 se předpokládá zrychlení růstu spotřebitelských 
cen. 
 Příznivý vývoj ekonomiky se také promítl na trhu práce, počítá se tak 
s rychlejším poklesem míry nezaměstnanosti, která by mohla v roce 2015 dosáhnout 
6,1 %. Stejně tak by měl být vývoj nezaměstnanosti pro letošní rok 2014 příznivější.  
 Z hlediska objemu mezd a platů by v roce 2014 mohlo dojít k růstu o 2,8 %, 
pro rok 2015 poté rychlejší růst na 3,8 %. [18] 
10.1 Přehled trhu nemovitostí 
 Na trhu nemovitosti od roku 2009 docházelo k poklesu cen bytů, v roce 2013 
došlo k relativní stabilizaci cen bytů. Tento vývoj byl však velmi diferencovaný 
s ohledem na regionální vývoj. Směřování trhu s nemovitostmi v následujících letech 
bude záviset hlavně na makroekonomickém vývoji celé ČR. Ceny nemovitostí 
a úrokové sazby úvěrů na bydlení jsou velmi nízko. Z pohledu ekonomů, úvěrových 
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analytiků a realitních makléřů je právě teď vhodný čas na koupi nemovitosti. Sazby 
úroků stále ještě klesají, ale ceny nemovitostí už zase začínají pomalu růst. [16] 
10.2 Rezidenční trh 
 Na rezidenčním trhu udává Český statistický úřad pokles cen bytů od roku 
2010 přibližně o 1,5 %. Vysokou cenovou dominanci má však Praha. Aktuální 
průměrná cena za m2 bytové plochy je v Praze 45 000 Kč/ m2, dále však existují 
regiony, kde cena nedosáhne ani na 15 000 Kč/ m2. Jedná se o kraje Ústecký, 
Karlovarský, Moravskoslezský, oblast Pošumaví, Bruntálsko, Přerovsko, okolí Třebíče 
a Jeseníku. Jako problém se však může jevit rozdílná metodika výpočtu ceny. [16] 
Tabulka 2:  Ceny nových bytů dle lokalit 
 
 Ceny bytů v prvních pěti měsících roku 2014 postupně rostly. Jedná se však 
o průměrnou hodnotu bytů v celé České republice, jednotlivé kategorie nebo města jsou 
na tom odlišně. Dle průzkumu si nejlépe vedou byty velikosti 1+1 a 3+1, naopak byty 
2+1 svoji hodnota pozvolna ztrácí. Od ledna do května 2014 nejvíce vzrostly nabídkové 
ceny bytů kategorie 3+1, takový byt se dal v květnu 2014 pořídit o 40 851 Kč dráž než 
na začátku roku, jedná se o nárůst hodnoty ve výši 3,09 %. Byty takovéto kategorie si 
pořizují mladé rodiny s dětmi, naopak lidé, kteří žijí sami, vyhledávají kategorie 1+1 
maximálně pak 2+1. Malých bytů je nedostatek, to je také jeden z důvodů, proč jejich 
ceny vzrostly od začátku roku o 1,1 %. Zápornou hodnotu vykázala kategorie bytů 2+1, 
kde jejich průměrná hodnota poklesla o 1,97 %. Mnoho potenciálních zájemců 
o bydlení dává přednost praktičnosti, která vítězí nad úsporou. Zájemce raději volí větší 
byt s vyšší pořizovací cenou i při delším splátkovém kalendáři. Tomuto trendu se 
přizpůsobuje i mnoho developerských společností a dispozice nových bytů řeší tak, aby 
se na menší podlahové ploše realizovalo více pokojů. [14] 
Lokalita Cena v Kč/m2 Lokalita Cena v Kč/m2
Praha 1 91 000 Beroun 28 000
Praha průměr 50 000 Brno-venkov 27 000
Brno-město 35 000 Plzeň 27 000
Praha východ, západ 31 000 ostatní města Stř. kraje 25 000 - 27 000
Hradec Králové 28 000 Olomouc, Zlín, Karlovy Vary 24 000
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 Při zaměření se na město Brno, jde o rapidní nárůst prodaných bytů za první 
polovinu roku 2014. V brněnských novostavbách bylo pořízeno 433 bytů, jde o 89 % 
nárůst ve srovnání s prvním pololetím roku 2013, kde jich bylo prodáno 229. Za nové 
byty v Brně bylo utraceno celkem 1,25 miliardy Kč. Průměrná cena bytu v Brně se 
vyšplhala na 2,7 milionu Kč bez DPH, oproti roku 2013 vzrostla přibližně o 10 %. 
Největší počet bytů se prodává na periferii města, avšak i v centru Brna byl prodán byt 
za 9,5 milionu Kč bez DPH.  V polovině roku 2014 je v nabídce brněnských developerů  
přibližně 900 bytů v novostavbách, z nich už je 250 bytů rezervováno. Nejčastěji se 
jedná o byty dvoupokojové o výměře okolo 50 m2. Cena takového bytu je okolo 
1,9 milionu Kč bez DPH, záleží však na dané lokalitě. Lokalita a vzdálenost od centra 
města je stále nejdůležitějším faktorem při výběru nemovitosti. Tyto dva faktory 
ovlivňují cenu bytů nejvíce. Nejdražšími lokalitami jsou Brno-střed, Královo pole 
a Komín, kde m2 zde v průměru stojí 50 000 Kč bez DPH. Nejlevnější lokality se 
naopak jeví ve Slatině, Starém Lískovci nebo Bystrci, kde průměrná cena dosahuje 
36 500 Kč bez DPH za m2. Nejvíce se tak prodávají byty ve velkých rezidenčních 
projektech. [17] 
 Při zaměření se analýzy na rodinné domy (RD) v České republice, jejich ceny 
se za poslední roky příliš nemění a trh není přesycen. Na výši cen RD mají vliv 
převážně ceny stavebních prací a pozemků. Od roku 2010 může být sledován pozvolný 
růst cen, přibližně o 2 %. Nejvyšší ceny však zase dosahují RD v Praze, kde se 
průměrná cena pohybuje okolo 8,2 milionů Kč. Zde však není zohledněna lokalita, 
velikost ani kvalita a vybavenost. Počet transakci v tomto sektoru je poměrně nízký, a to 
i přes vysokou oblibu bydlení v rodinných domech, kupující jsou velmi konzervativní 
a domy zpravidla přecházejí z generace na generaci. 
 Do poloviny roku 2013 zaznamenaly také pravidelný růst cen pozemky, 
koncem roku se však zastavil. Pozemky vhodné pro výstavby rodinných domů jsou 
nadále velmi atraktivní i jako investice, především díky nízkým provozním nákladům 
a klesající kvalitní nabídce. 
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10.3 Bytový trh z pohledů regionů 
 Při realizace nového projektu je potřebná znalost místních podmínek, záměry 
konkurence, ale i vědomí plánů města. Developerské projekty jsou specifické také svým 
časovým posunem mezi rozhodnutím o realizaci a dokončením projektu neboli 
doprodáním. V průběhu této doby se mění okolní podmínky trhu, což může mít za 
následek mnoha problémů developerských společností. Vyjma Prahy a Brna se bytová 
výstavba realizuje pouze v malém počtu měst a v zanedbatelném rozsahu. Z hlediska 
intenzity výstavby bytů na počet obyvatel není Praha první, vede Jihlava, poté Praha, 
Brno, České Budějovice, Liberec, Olomouc. Naopak minimální výstavba je v Karviné, 
Havířově, Mostě, Ústí nad Labem, Teplicích nebo Děčíně. 
 Většina české populace upřednostňuje bydlení ve vlastním, které představuje 
po započetí i bytů družstevních ¾ z celkového bytového fondu. Největší podíl nájemců 
je v Praze (34 %) a v Jihomoravském kraji (29 %). Asi polovinu obydlených bytů tvoří 
rodinné domy ve Středočeském kraji, na Vysočině a kraji Zlínském. Obr. 3 znázorňuje 
obydlenost bytů dle charakteru jejich užívání. Vodorovná osa znázorňuje rozmístění 
obyvatel do jednotlivých krajů a svislá osa udává počet obyvatel. Obr. 4 znázorňuje 
počet volných bytů v procentuálním vyjádření v závislosti na ceně za m2 plochy bytu. 
[16] 
Obrázek 3:  Obydlené byty dle charakteru užívání. (Zdroj: Trend report 2014). 
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Obrázek 4:  Segmenty volných bytů (k 31. 12. 2013). (Zdroj: Trend report 2014). 
10.4 Komerční nemovitosti 
 Při zaměření se na komerční prostory, lze zjistit, že v mnoha centrech měst, 
jako je například Hradec Králové, Olomouc nebo Ostrava, je mnoho volných prostor. 
Dříve takovéto prostory patřily k nejpoptávanějším, jelikož bylo známé, že nejlépe se 
obchoduje na hlavní třídě. Dnešní doba však téměř přestěhovala centra měst na jejich 
okraje. Například v Ostravě ještě před pěti lety nebylo možné najít volný prostor 
k pronajmutí, nájmy bylo sice vysoké, ale vždy si své klienty našly. Dnes nepomáhá ani 
nízká cena. To má také za následek, že mnoho budov v centrech měst začíná chátrat, 
jelikož nejsou nájemníci, kteří by se starali, ale dalším negativním dopadem je, že centra 
nebudou přitahovat ani turisty. Bylo by vhodné plánovat nová nákupní střediska tak, 
aby nebyla ohrožena poptávka po komerčních prostorách, v historických centrech měst. 
10.5 Trh z pohledu investic 
 V prvním čtvrtletí 2014 se na tuzemském trhu uzavřely transakce za 
5,66 miliardy Kč. Nejvíce obchodů bylo samozřejmě uzavřeno v hlavním městě. Téměř 
63% těchto transakcí se týkalo kancelářských prostor, dále bylo zaznamenáno, že 
vzrůstá poptávka po průmyslových prostorách. Dá se očekávat, že český investiční trh 
bude i nadále pokračovat v pozitivním trendu, který začal roku 2013 v závislosti na 
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zlepšující se ekonomice a větší ochotě bank poskytovat financování realitních transakcí. 
Lze předpokládat i zvýšenou aktivitu v maloobchodním sektoru. Rok 2014 a 2015 
s sebou přinese mírný růst z hlediska investic, viz obr. 5. [14], [16] 
 
Obrázek 5: Odhadovaný vývoj českého investičního trhu v letech 2014 – 2015. 
(Zdroj: Trend report 2014). 
10.6 Hypoteční trh 
 V prvním pololetí roku 2014 poskytly tuzemské banky občanům 41 239 
hypotečních úvěrů za 67,9 miliard Kč. Jde sice o meziroční pokles o 5,5 %, ale pouze ve 
srovnání s loňským rokem 2013. Klienty stále přitahují výhodné ceny nemovitostí 
a rekordně nízké úrokové sazby. Průměrná úroková sazba hypoték v červnu 2014 klesla 
na 2,76 % a dostala se tak na nejnižší hodnotu ve sledovaném období. Za rok 2013 
poskytly banky občanům v Česku 92 600 hypotečních úvěrů za 149,3 miliardy Kč. 
Jedná se o meziroční růst téměř 23 % a o 6 miliard Kč více než v doposud 
nejúspěšnějším roce 2007. Přehled objemu poskytnutých úvěrů v jednotlivých letech viz 
obr. 6. [15] 
 - 54 - 
 
Obrázek 6:  Vývoj objemu hypoték v ČR. (Zdroj: Trend report 2014). 
 Jako nejúspěšnější region z pohledu hypotečního trhu se jeví Praha a Střední 
Čechy (55,4 miliard Kč), další v pořadí je pak Jihomoravský kraj (16 miliard Kč). 
Hypoteční trh ovládají především tyto tři banky – Hypoteční banka (skupiny ČSOB), 
České spořitelny a Komerční banky, viz obr. 7. Vývoj úrokových sazeb znázorňuje 
obr. 8, vodorovná osa značí měsíce v jednotlivých letech a svislá osa výši úrokové míry. 
 
Obrázek 7:  Tržní podíl. (Zdroj: Trend report 2014). 
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Obrázek 8: Vývoj úrokových sazeb. (Zdroj: Trend report 2014). 
Výhledově lze říci, že český hypoteční trh bude ovlivňován následujícími třemi faktory: 
• vývoj úrokových sazeb, 
• vývoj cen nemovitostí, 
• podíl refinancování na nové produkce. 
Lze předpokládat stagnující úrokové sazby nebo jejich mírný růst. Vývoj cen 
nemovitostí se ponese v duchu pokračující stabilizace. K mírnému navýšení cen může 
dojít u výstavby nových nemovitostí, jelikož došlo ke zrušení osvobození platby DPH 
za stavební pozemky. Na tuto situace však pohotově zareagoval developerský trh a ceny 
u nových nemovitostí zvýšil už na konci roku 2013. [16] 
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11 HODNOCENÍ DEVELOPERSKÉHO PROJEKTU 
STAVBY „CAMPUS REZIDENČNÍ AREÁL II“ 
11.1 Základní údaje investora 
 
 
 
 
 
Název: A PLUS a. s. 
Adresa: Netroufalky 797/77, Bohunice, 625 00 Brno 
Právní forma: akciová společnost 
Datum zápisu do OR: 5. 1. 2001 
Základní kapitál: 120 000 000 Kč 
Předmět podnikání: projektová činnost ve výstavbě, 
   provádění staveb, jejich změn a odstraňování, 
 provozování střediska pilotního výcviku uživatelů sportovních 
zařízení, činnost účetních poradců, vedení účetnictví, vedení 
daňové evidence. 
Společnost byla založena majiteli s myšlenkou vzniku zcela nového subjektu jak ve 
smyslu nového obchodního jména, ale hlavně nového přístupu k zákazníkovi. Jedná se 
o prosperující středně velikou firmu, která investorům poskytuje komplexní služby 
převážně formou na klíč, stavby tedy nejen projektuje, ale i realizuje. Společnost se 
snaží, ve spolupráci s investorem, vždy přijít s něčím novým. Prioritou je nalézat cestu 
k dokonalosti individuálním řešením. [12], [13] 
 
Obrázek 9: Logo společnosti. (Zdroj: A PLUS). 
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11.2 Referenční stavby 
Společnost A PLUS a. s. má dlouholeté zkušenosti s výstavbou různých staveb. Pro 
demonstraci jsou zde uvedeny čtyři příklady realizovaných projektů. 
• Moravský zemský archiv v Brně, náměstí Jana Palacha 1, r. 2007 
 
 
 
 
 
 
 
 
• Morfologické centrum Brno, ulice Kamenice, r. 2003 
 
 
 
 
 
 
 
 Obrázek 11: Morfologické centrum Brno. (Zdroj: A PLUS). 
Obrázek 10: Moravský zemský archív. (Zdroj:A PLUS). 
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• BCS – Brno Campus Square, r. 2008 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
• Campus Office Park objekt B, r. 2012 
 
 
 
 
 
 
 
 
Obrázek 12: Brno Campus Square. (Zdroj: A PLUS). 
Obrázek 13: Campus Office Park.(Zdroj: A PLUS). 
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11.3 Popis projektu 
Podnikatelský záměr společnosti A PLUS a. s. spočívá ve výstavbě projektu 
„CAMPUS REZIDENČNÍ AREÁL II“. Jedná se o komplex tří bytových domů 
umístěných do lokality severně od ulice Netroufalky v Bohunicích. Cílem projektu je 
vybudovat specifické formy bydlení dlouhodobého charakteru vyššího standardu. 
Stavba se sestává ze tří hlavních stavebních objektů určených pro bydlení (objekt D, 
objekt E a objekt F). 
Objekt D je bytový dům s jedním podzemním a šesti nadzemními podlaží. Zastavěná 
plocha objektu je 1541 m2, obestavěný prostor 26 770 m3. V objektu je navrženo 
43 bytů pro 142 rezidentů. 
Objekt E je bytový dům s pěti nadzemními podlažími. Zastavěná plocha objektu je 
1541 m2, obestavěný prostor 19 382 m3. V objektu je navrženo 30 bytů pro 106 
rezidentů. 
Objekt F je bytový dům s jedním podzemním a čtrnácti nadzemními podlaží. Zastavěná 
plocha objektu je 437 m2, obestavěný prostor 15 084 m3. V objektu je navrženo 23 bytů 
pro 89 rezidentů. 
Rezidenční areál je souborem tří bytových domů, jehož dominantu tvoří 14 podlažní 
vertikální linie objektu F, jeho hmota je kompozičním zakončením výrazných 
horizontálních křivek objektů D a E. Objekt F je umístěný na pomyslné ose tvořené 
průhledem mezi objekty D a E a vodní plochou. 
Objekty D a E jsou si tvarově podobné. Jedná se o prstencové výseče tvořené vnější 
konvexní a vnitřní konkávní fasádou. Hmota 1. NP tvoří podnož ustupujícím obytným 
podlažím. Plochy bytů v nadzemních podlažích jsou na západní (resp. severovýchodní) 
konvexní fasádě objektu doplněny o konzolově vyložené linie balkonů se skleněným 
zábradlím. Konkávní fasáda objektu je řešena jako vstupní a její dominantou jsou tři 
tubusy výtahových šachet vyrůstající z rozšířeného 1. Nadzemního podlaží. Tato 
kompaktní fasáda je členěna horizontálními liniemi pásových oken. Vertikální figura 
objektu F je rozdělena na dvě výrazově a funkčně odlišné části – komunikační část 
tvořená tubusem schodiště a výtahovými šachtami a část obytná. 
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Zahájení výstavby:      10/2014 
Ukončení výstavby:      03/2016 
 
Navrhované kapacity stavby 
• SO 202 objekt D 
Zastavěná plocha stavby:     1 541 m2 
Obestavěný prostor stavby:      26 770 m3 
Počet podlaží:       7 (z toho 1 podzemní) 
Celková podlažní plocha objektu:    8 082 m2 
Užitková plocha bytů bez teras a balkonů:   3 663 m2 
Užitková plocha bytů včetně teras a balkonů:  4 845 m2 
Počet bytů:       43 
Počet rezidentů:      142 
• SO 203 objekt E 
Zastavěná plocha stavby:     1 541 m2 
Obestavěný prostor stavby:      19 382 m3 
Počet podlaží:        5 
Celková podlažní plocha objektu:    5 640 m2 
Užitková plocha bytů bez teras a balkonů:   2 914 m2 
Užitková plocha bytů včetně teras a balkonů:  3 890 m2 
Počet bytů:       30 
Počet rezidentů:      106 
• SO 204 objekt F 
Zastavěná plocha stavby:     437 m2 
Obestavěný prostor stavby:     15 084 m3 
Počet podlaží:       14 (z toho 1 podzemní) 
Celková podlažní plocha objektu:    4063 m2 
Užitková plocha bytů bez teras a balkonů:   2709 m2 
Užitková plocha bytů včetně teras a balkonů:  3147 m2 
Počet bytů:       23 
Počet rezidentů:      89 
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• Celkem 
Zastavěná plocha stavby:     3 519 m2 
Obestavěný prostor stavby:     61 236 m3 
Celková podlažní plocha objektů:    17 750 m2 
Užitková plocha bytů včetně teras a balkonů:  11 946 m2 
Počet bytů:       96 
Počet rezidentů:      337 
Počet parkovacích stání:     175 
z toho: krytá:       133 
venkovní:      42 
Roční spotřeba tepla na vytápění a teplou vodu:  1 300 MWh/rok 
Roční spotřeba plynu:     144 317 m3/rok 
Bilance spotřeby el. Energie:     500 000 kWh/rok 
Roční potřeba vody:      12 138 m3/rok 
Roční množství splaškových vod:    11 870 m3/rok 
Roční množství dešťových vod:    3 672 m3/rok 
 
 
 
 
 
Obrázek 14: Lokalita – umístění stavby. (Zdroj: mapy.cz). 
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Obrázek 16: Architektonické řešení. (Zdroj: A PLUS). 
Obrázek 15: Vizualizace. (Zdroj: A PLUS). 
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11.3.1 Technické řešení 
Bytový dům Objekt D 
Objekt je založen plošně na základové desce. Nosná konstrukce objektu je 
navržena jako železobetonová monolitická a je tvořená sloupy, stěnami, stropními 
deskami a základovou deskou. V horních podlažích je část nosných stěn navržena 
vyzdívaná z keramických tvárnic. 
Založení objektu je navrženo plošné na základové desce o tloušťce 300, 600 a 700 mm. 
Základové konstrukce a stěny na styku se zeminou jsou navrženy z vodostavebního 
betonu v systému bílá vana. Vodotěsnost bude zajištěna krystalizační přísadou do 
betonové směsi (např. XYPEX Admix C-1000 NF). Stěny budou opatřeny řízenými 
smršťovacími spárami s těsněním tak, aby byl omezen vznik trhlin ve stěně vlivem 
smršťování betonu. Sloupy jsou v objektu uvažovány v garážích kruhového průřezu 
průměru 400 mm a v horních podlažích čtvercového průřezu 300 × 300 mm. Místně 
jsou sloupy navrženy jako zesílení konců zděných stěn. Nosné stěny jsou navrženy 
železobetonové monolitické a zděné z keramických 
tvarovek v tloušťkách 150, 250 a 300 mm. Ve 2.NP a 3.NP jsou železobetonové stěny 
navrženy jako stěnové nosníky uložené na sloupy či stěny nižšího podlaží. Výtahové 
šachty jsou od ostatních nosných konstrukcí objektu odděleny dilatací, s konstrukcemi 
jsou propojeny v úrovni stropních desek za pomoci akusticky tlumících nosných prvků. 
Stropní desky jsou navrženy železobetonové monolitické lokálně zesílené trámy 
a hlavicemi. Desky jsou navrženy 150, 200 a 250 mm, hlavice jsou tloušťky 250 
a 300 mm vč. tloušťek stropních desek. Stropní desky nad 1.NP a 2.NP jsou vynášeny 
stěnovými železobetonovými nosníky v podlažích výše. Balkónové desky budou 
prefabrikované železobetonové s horním lícem ve spádu, při osazování budou na 
vzdáleném konci konzoly nadvýšeny. Stropní deska nad 1. PP bude při horním líci 
strojně hlazená, horní líc desky bude dodatečně opatřen pružnou podlahovou stěrkou 
vhodnou do garážových stání. Obvodový plášť objektu D budou tvořit železobetonové 
nebo vyzdívané stěny s kontaktním zateplením minerální vlnou as tenkovrstvou 
omítkou. Na prosklené plochy budou použity výplně s hliníkovými rámy. Střecha 
objektu je plochá, jednoplášťová, na nosné železobetonové desce, s vnitřními 
dešťovými vtoky. Tepelná izolace střechy a teras bude provedena ze spádového 
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polystyrenu. Hydroizolační fólie bude kladena volně na separační geotextilii. 
Odvodnění střech a teras bude do úžlabí s temperovanými střešními vtoky s ochrannou 
mřížkou proti zanesení, doplněnými o přepady. 
Nenosné stěny budou zděné nebo sádrokartonové, schodiště a výtahové šachty 
železobetonové, osobní výtahy s nosností 630 kg splňující požadavky vyhlášky 
č. 398/2009 obezbariérovém užívání staveb. 
 
 
Bytový dům Objekt E 
Objekt je založen hlubinně na velkoprůměrových vrtaných pilotách v kombinaci 
se základovou deskou a pasy. Konstrukce objektu je navržena jako železobetonová 
monolitická tvořená sloupy, stěnami, stropními deskami a základovou deskou. 
V horních podlažích jsou některé nosné stěny zděné z keramických tvárnic. Piloty 
budou vrtané z upravené pracovní plošiny na výškové úrovni -1,000. Všechny piloty 
budou vystrojeny armokoši z oceli B 500 B a budou propojeny se základovými pasy 
výztuží. Základová deska je navržena v prostoru vstupů do objektu a sklepních prostor. 
Je navržena jako bílá vana. V prostoru garáží bude provedena vláknobetonová 
podlahová deska tl. 180 mm uložená na zeminové desce. Sloupy jsou v objektu 
uvažovány v garážích kruhového průřezu průměru 400 mm a v horních podlažích 
čtvercového průřezu 300 × 300 mm. Místně jsou sloupy navrženy jako zesílení konců 
zděných stěn. Nosné stěny jsou navrženy železobetonové monolitické a zděné 
z keramických tvarovek v tloušťkách 150, 250 a 300 mm. Ve 2. NP a 3. NP jsou 
železobetonové stěny navrženy jako stěnové nosníky uložené na sloupy či stěny nižšího 
podlaží. Výtahové šachty jsou od ostatních nosných konstrukcí objektu odděleny 
dilatací, 
Obrázek 17:  Vizualizace objekt D. (Zdroj: A PLUS). 
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s konstrukcemi jsou propojeny v úrovni stropních desek za pomoci akusticky tlumících 
nosných prvků. Stropní desky jsou navrženy železobetonové monolitické lokálně 
zesílené trámy a hlavicemi. Desky jsou navrženy 150, 200 a 250 mm, hlavice jsou 
tloušťky 250 a 300 mm vč. tloušťek stropních desek. Stropní desky nad 1. NP a 2. NP 
jsou vynášeny stěnovými železobetonovými nosníky v podlažích výše. Balkónové 
desky budou prefabrikované železobetonové s horním lícem ve spádu, při osazování 
budou na vzdáleném konci konzoly nadvýšeny. Obvodový plášť objektu E budou tvořit 
železobetonové nebo vyzdívané stěny s kontaktním zateplením minerální vlnou 
a s tenkovrstvou omítkou. Na prosklené plochy budou použity výplně s hliníkovými 
rámy. Střecha objektu je plochá, jednoplášťová, na nosné železobetonové desce, 
s vnitřními dešťovými vtoky. Tepelná izolace střechy a teras bude provedena 
ze spádového polystyrenu. Hydroizolační fólie bude kladena volně na separační 
geotextilii. Odvodnění střech a teras bude do úžlabí s temperovanými střešními vtoky 
s ochrannou mřížkou proti zanesení, doplněnými o přepady. Nenosné stěny budou 
zděné nebo sádrokartonové, schodiště a výtahové šachty železobetonové, osobní výtahy 
s nosností 630 kg splňující požadavky vyhlášky č. 398/2009 o bezbariérovém užívání 
staveb. 
 
 
Bytový dům Objekt F 
Objekt je navržen jako jeden dilatační celek. Schodišťový prostor s výtahovými 
šachtami je na zbývající část objektu napojen v úrovni stropů pomocí prvků přerušující 
akustické mosty. Konstrukce objektu je navržena jako železobetonová monolitická 
tvořená sloupy, stěnami, bezprůvlakovými stropními deskami. Komunikační jádra 
(schodiště + výtah) jsou rovněž ze železobetonu. Založení objektu je navrženo plošné na 
železobetonové základové desce o tloušťce 1000 mm. Základové konstrukce a stěny na 
Obrázek 18: Vizualizace objekt E. (Zdroj: A PLUS). 
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styku se zeminou jsou navrženy z vodostavebního betonu v systému bílá vana. 
Vodotěsnost bude zajištěna krystalizační přísadou do betonové směsi (např. XYPEX 
Admix C-1000 NF). Stěny budou opatřeny řízenými smršťovacími spárami s těsněním 
tak, aby byl omezen vznik trhlin ve stěně vlivem smršťování betonu. Železobetonové 
jímky dojezdů výtahů budou řešeny v rámci lokálního prohloubení základavé desky do 
nižší úrovně základové spáry. Do konstrukce podlahy v 1. PP (nad ŽB základovou 
desku) bude položena vrstva tepelné izolace tl. 80 mm. Sloupy jsou v objektu navrženy 
jako železobetonové monolitické. Jsou navrženy sloupy kruhového, čtvercového, 
obdélníkového i lichoběžníkového průřezu. Veškeré stěny jsou navrženy jako 
železobetonové monolitické. Jsou navrženy v tloušťkách 250, 300 a 400 mm. Stropní 
konstrukce jsou navrženy jako železobetonové monolitické tvořené deskami, které jsou 
lokálně zesíleny trámy a hlavicemi. Stropní desky jsou navrženy tl. 200 a 300 mm. 
Hlavice mají tloušťku 300 až 450 mm vč. tl. stropních desek. Balkónové desky budou 
uloženy pomocí speciálních prvků – isonosníků, které slouží k přerušení tepelných 
mostů. Schodišťová ramena budou uložena na stropní desky a na mezipodestu, která 
bude uložena do stěn schodišťového jádra. Celý schodišťový prostor včetně výtahových 
šachet bude akusticky oddělen. Obvodový plášť bude tvořen železobetonovou 
konstrukcí opatřenou tepelnou izolací. Před tepelnou izolací je uvažován jako 
předsazený zavěšený z kovových kazet či desek typu bond. Střecha objektu je plochá, 
jednoplášťová, na nosné železobetonové desce, s vnitřními dešťovými vtoky. Tepelná 
izolace střechy a teras bude provedena ze spádového polystyrenu. Hydroizolační fólie 
bude kladena volně na separační geotextilii. Odvodnění střech a teras bude do úžlabí 
s temperovanými střešními vtoky s ochrannou mřížkou proti zanesení, doplněnými 
o přepady. Nenosné příčky budou většinou zděné, popř. sádrokartonové. Vnitřní výplně 
otvorů hliníkové. Schodiště železobetonová, osobní výtahy s nosností 630 kg splňující 
požadavky na dopravu osob tělesně postižených, v objektu F je jeden výtah navržen 
jako evakuační s rozměry kabiny 1,1 × 2,1 m. 
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Obrázek 19: Vizualizace objekt F. (Zdroj: A PLUS). 
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Dispozice bytových jednotek 
Pro upřesnění bude níže specifikováno členění bytových jednotek. Celkem se 
bude ve třech bytových domech nacházet 96 bytů. V tabulkách níže lze zjistit danou 
specifikaci bytů. 
Tabulka 3: Dispozice bytových jednotek objekt D 
 
OBYTNÁ TERASY BALKONY
1 D1-201 A 2+KK 47,75 21,81
2 D2-202 C 3+KK 78,48 60,89
3 D1-203 E1 4+KK 131,50 76,07
4 D2-201 A 2+KK 47,75 21,81
5 D2-202 C 3+KK 78,48 60,89
6 D2-203 C 3+KK 78,48 60,89
7 D2-204 A 3+KK 47,75 21,81
8 D3-201 A 2+KK 47,75 21,81
9 D3-202 C 3+KK 78,48 60,89
10 D3-203 E2 4+KK 131,50 76,07
11 D1-301 D1 4+KK 96,77 20,17
12 D1-302 B 2+KK 60,19 23,88
13 D1-303 D2 4+KK 100,16 14,79
14 D2-301 D1 4+KK 96,77 20,17
15 D2-302 B 2+KK 60,19 23,88
16 D2-303 D2 4+KK 100,16 14,79
17 D3-301 D1 4+KK 96,77 20,17
18 D3-302 B 2+KK 60,19 23,88
19 D3-303 D2 4+KK 100,16 14,79
20 D1-401 D1 4+KK 96,77 20,17
21 D1-402 B 2+KK 60,19 23,88
22 D1-403 D2 4+KK 100,16 14,79
23 D2-401 D1 4+KK 96,77 20,17
24 D2-402 B 2+KK 60,19 23,88
25 D2-403 D2 4+KK 100,16 14,79
26 D3-401 D1 4+KK 96,77 20,17
27 D3-402 B 2+KK 60,19 23,88
28 D3-403 D2 4+KK 100,16 14,79
29 D1-501 D1 4+KK 96,77 20,17
30 D1-502 B 2+KK 60,19 23,88
31 D1-503 D2 4+KK 100,16 14,79
32 D2-501 D1 4+KK 96,77 20,17
33 D2-502 B 2+KK 60,19 23,88
34 D2-503 D2 4+KK 100,16 14,79
35 D3-501 D1 4+KK 96,77 20,17
36 D3-502 B 2+KK 60,19 23,88
37 D3-503 D2 4+KK 100,16 14,79
38 D1-601 F 4+KK 96,89 28,28
39 D1-602 F 4+KK 96,89 28,28
40 D2-601 F 4+KK 96,89 28,28
41 D2-602 F 4+KK 96,89 28,28
42 D3-601 F 4+KK 96,89 28,28
43 D3-602 F 4+KK 96,89 28,28
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Tabulka 4: Dispozice bytových jednotek objekt E  
 
 
 
 
  
OBYTNÁ TERASY BALKONY
1 E2-201 E1 4+KK 131,50 76,07
2 E2-202 E1 4+KK 131,50 76,07
3 E3-201 E1 4+KK 131,50 76,07
4 E3-202 E1 4+KK 131,50 76,07
5 E4-201 A 2+KK 47,75 21,81
6 E4-202 C 3+KK 78,48 60,89
7 E4-203 C 3+KK 78,48 60,89
8 E4-204 A 2+KK 47,75 21,81
9 E2-301 E2 4+KK 131,50 25,12
10 E2-302 E2 4+KK 131,50 25,12
11 E3-301 D1 4+KK 96,77 20,17
12 E3-302 B 4+KK 60,19 23,88
13 E3-303 D2 4+KK 100,16 14,79
14 E4-301 D1 2+KK 96,77 20,17
15 E4-302 B 3+KK 60,19 23,88
16 E4-303 D2 2+KK 100,16 14,79
17 E2-401 E2 4+KK 131,50 25,12
18 E2-402 E2 4+KK 131,50 25,12
19 E3-401 D1 4+KK 96,77 20,17
20 E3-402 B 4+KK 60,19 23,88
21 E3-403 D2 4+KK 100,16 14,79
22 E4-401 D1 2+KK 96,77 20,17
23 E4-402 B 3+KK 60,19 23,88
24 E4-403 D2 2+KK 100,16 14,79
25 E2-501 F 4+KK 96,89 28,28
26 E2-502 F 4+KK 96,89 28,28
27 E3-501 F 4+KK 96,89 28,28
28 E3-502 F 4+KK 96,89 28,28
29 E4-501 F 4+KK 96,89 28,28
30 E4-502 F 4+KK 96,89 28,28
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Tabulka 5:  Dispozice bytových jednotek objekt F 
 
  
OBYTNÁ TERASY BALKONY
1 F-101 G 2+KK 62,18 16,98
2 F-102 G 2+KK 62,18 16,98
F-109 19,91 0,00
F-110 19,91 0,00
3 F-201 H 4+KK 110,95 16,98
4 F-202 H 4+KK 110,95 16,98
5 F-301 H 4+KK 110,95 16,98
6 F-302 H 4+KK 110,95 16,98
7 F-401 H 4+KK 110,95 16,98
8 F-402 H 4+KK 110,95 16,98
9 F-501 H 4+KK 110,95 16,98
10 F-502 H 4+KK 110,95 16,98
11 F-601 H 4+KK 110,95 16,98
12 F-602 H 4+KK 110,95 16,98
13 F-701 H 4+KK 110,95 16,98
14 F-702 H 4+KK 110,95 16,98
15 F-801 H 4+KK 110,95 16,98
16 F-802 H 4+KK 110,95 16,98
17 F-901 H 4+KK 110,95 16,98
18 F-902 H 4+KK 110,95 16,98
19 F-1001 H 4+KK 110,95 16,98
20 F-1002 H 4+KK 110,95 16,98
21 F-1101 H 4+KK 110,95 16,98
22 F-1102 H 4+KK 110,95 16,98
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11.4 Studie proveditelnosti projektu „CAMPUS REZIDENČNÍ 
AREÁL II“ 
Studie proveditelnosti, tedy osnova a její základní obsah, byly popsány v části 
teoretické. Nyní budou specifikovány její jednotlivé části v rámci řešeného projektu. 
Jelikož však není mnoho informací o daném realizovaném projektu dostupných, nebude 
vše úplně do detailu splněno. Záměrem je však udržet danou strukturu a zpřehlednit 
údaje nutné pro výpočet ekonomické efektivnosti. 
11.4.1 Současný stav a chronologický vývoj projektu 
Cílem projektu je výstavba bytových domů a zároveň s tím a také především 
zhodnocení majetku firmy. Realizace daného projektu nikterak neovlivní jiné investory 
ani jiné subjekty. Provoz na městské komunikace nebude nijak ovlivněn, ani provoz 
inženýrských sítí. 
Campus Rezidenční Areál je dalším článkem celého území Kampusu. Je velmi důležité 
ho posuzovat jako integrální součást celého již zmiňovaného „širšího Kampusu“, který 
si klade za cíl vybudovat funkční část města se všemi potřebnými vazbami. Část 
výukovou, výzkumnou a administrativní je nutno doplnit o navazující části tvořící živý 
organismus města – obchody, služby, ubytování, bydlení. Výstavbou rezidenčního 
areálu bude toto území doplněno o další střípek funkčního celku. 
 Předinvestiční fáze byla zahájena v roce 2010 a průběžně navazovala na fázi investiční. 
Realizovaný projektu je ve fázi výstavby, která byla zahájena 1. 10. 2014. 
Předpokládané datum zahájení výstavby bylo plánováno na říjen 2014 a datum 
ukončení výstavby se plánuje v březnu 2016. 
Vzhledem k velikosti a rozsáhlosti projektu bude přistoupeno k finančnímu řešení 
z části z  vlastních zdrojů a z části bude projekt financován dodavatelským úvěrem. 
Splácení bude probíhat v závislosti na průběhu prodeje jednotlivých bytových jednotek. 
Analýza trhu a konkurence 
Z hlediska analýzy trhu vychází investor z dlouholetých zkušeností. Investor vidí 
velkou výhodu v umístění daného projektu. Umístění plánovaných bytových domů bude 
v areálu Kampusu v Bohunicích, což se jeví jako velmi atraktivní místo pro bydlení 
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residentů v každém věku. Jedná se o okrajovou část Brna, ale s dostupností všech 
potřebných náležitostí a potřeb k životu. Bytové domy budou nabízet širokou škálu 
bytů, především co se týká výměry obytné plochy. Nabízí se krásný výhled směrem na 
centrum města. Spojení do centra města zajišťuje MHD. 
Aby bylo možné porovnat konkurenční nabídky, je důležité především vymezit vlastní 
nabídku. Vlastní nabídka je zpracována v tabulce č. 3, 4 a 5 s přehledným vymezením 
nabízených bytových jednotek včetně jejich výměr. Při analýze je brána v potaz 
především klidná lokalita města a dostupnost nabízených služeb v okolí. 
Pro zjištění výše cen bytů k prodeji v podobných lokalitách bylo využito nabídek 
realitních kanceláří, data byla zjištěna z webových stránek. Dále byly zjišťovány ceny 
bytů v rámci již připravovaných projektů k výstavbě nebo právě realizovaných projektů. 
Pro každou velikost bytu bylo vybráno přibližně pět konkurenčních nabídek a z nich 
byla cena zprůměrována. Přehledné výsledky získaných výstupů jsou uvedeny níže 
v tabulce. Cena bytů bude stanovena investorem, viz kapitola skutečné náklady. 
Tabulka 6:  Ceny bytů objekt D, E 
 
V budově F budou byty výměrově velmi podobné jako v budovách D a E. Dominantou 
této budovy však bude mezonetový byt o výměře 406 m2, cenu investor stanovuje na ve 
výši 15 000 000 Kč, realizaci bytu bude probíhat dle konkrétních přání budoucího 
majitele. V přízemí budou dále komerční prostory k prodeji o výměře 19,9 m2. 
Tabulka 7:  Ceny bytů objekt F 
 
BYTY D,E (m2) 1 2 3 4 5 průměr
2+KK (47,75) 2 438 000,00 Kč 2 223 000,00 Kč 2 080 000,00 Kč 2 278 955,00 Kč 2 265 000,00 Kč 2 256 991,00 Kč
2+KK (60,19) 2 700 500,00 Kč 2 358 000,00 Kč 2 800 000,00 Kč 2 790 000,00 Kč 3 290 000,00 Kč 2 787 700,00 Kč
3+KK (78,48) 3 421 480,00 Kč 3 899 000,00 Kč 3 400 000,00 Kč 4 400 000,00 Kč 3 336 000,00 Kč 3 691 296,00 Kč
4+KK (96,77) 4 182 000,00 Kč 4 201 000,00 Kč 4 311 350,00 Kč 4 362 000,00 Kč 4 264 087,50 Kč
4+KK (99,83) 4 182 000,00 Kč 4 201 000,00 Kč 4 311 350,00 Kč 4 362 000,00 Kč 4 264 087,50 Kč
4+KK (131,5) 5 500 000,00 Kč 4 350 000,00 Kč 5 149 000,00 Kč 7 022 813,00 Kč 7 805 916,00 Kč 5 965 545,80 Kč
BYTY F (m2) průměr
2+KK (62,18) 2 787 700,00 Kč
4+KK (108,92) 7 110 642,00 Kč
mezonet 6+KK (406,08) 15 000 000,00 Kč
plochy k prodeji (19,91) 800 000,00 Kč
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11.4.2 Dodávky surovin a materiálů 
Veškerý materiál, který bude potřebný, bude určen projektantem. Z hlediska 
ceny materiálů má investor své ověřené dodavatele, které budou potřebný materiál 
dodávat. Jelikož se jedná o výstavbu bytových domů, nebudou potřebné žádné materiály 
v provozní fázi. Podrobný výpočet nákladů bude proveden v následující kapitole. 
11.4.3 Výpočet nákladů 
Výpočet nákladů bude proveden jak ve fázi investiční, tak i ve fázi provozní. 
Jako první bude proveden výpočet nákladů ve fázi investiční. 
11.4.3.1 Investiční náklady 
Jako první nákladovou položku vytváří pořízení pozemků. Cena pořízení je 
stanovena ve výši 39 000 000 Kč pro celkovou rozlohu 1,3 ha. 
Jednotlivé položky jsou oceněny formou souhrnného rozpočtu. Veškeré ceny jsou 
odhadovány v rámci předinvestiční fáze. 
Předpokládané náklady 
• Projektové a průzkumné práce 
Náklady na projektové a průzkumné práce jsou stanoveny na základě 
odhadu ze sumy nákladů na stavební objekty. Cena je určena pomocí sazebníku 
UNIKA, kde se pohybuje v rozmezí 10 637 300,00 Kč a 12 471 300,00 Kč. Byl 
proveden průměr mezi dvěma částkami a výsledná cena je odhadnuta na 
11 554 300,00 Kč. 
• Stavební objekty 
Ocenění stavebních objektů bylo provedeno pomocí rozpočtového 
ukazatele na měrnou jednotku. Výpočet je proveden v tabulce níže. Skutečné 
náklady se však liší, viz kapitola skutečné náklady. 
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Tabulka 8: Ceny stavebních objektů 
 
• Stroje a zařízení nevyžadující montáž na stavbě 
Řešený objekt neobsahuje dané stroje ani zařízení. 
• Umělecká díla 
Umělecká díla nejsou součástí stavebních objektů. 
• Vedlejší náklady spojené s umístěním stavby 
Mezi vedlejší náklady budou zařazeny náklady na zařízení staveniště, 
které budou vztaženy k ceně stavebních objektů, dle tabulkových hodnot se 
pohybují ve výši 3% z celkové ceny stavebních objektů, investorem byly 
vyčísleny ve výši 6 200 000 Kč. 
• Práce nestavebních organizací 
Práce nestavebních organizací nejsou samostatně vyčísleny. 
• Rezerva 
Rezerva nebyla stanovena. 
• Ostatní náklady 
Žádné ostatní náklady nejsou uvažovány. 
• Vyvolané investice 
Vyvolané investice nebudou uvažovány. 
• Provozní náklady na přípravu a realizaci stavby 
Provozní náklady budou určeny pomocí procentní přirážky z celkové ceny 
stavebních objektů ve výši 2,5%, jak udávají tabulkové hodnoty. Celková cena 
stanovená investorem se však pohybuje ve výši 7 5000 000 Kč. 
OBJEKT m3 Kč/m3 Kč/objekt
objekt D 26 770 6 676 178 716 520,00 Kč
objekt E 19 382 6 676 129 394 232,00 Kč
objekt F 15 084 6 676 100 700 784,00 Kč
suma objekty 408 811 536,00 Kč
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11.4.4 Umístění stavby a její dopady na životní prostředí 
Možnost umístit stavbu jinam, není možné. Daný projekt přímo souvisí s místem 
stavby. Budoucí objekty budou umístěny na pozemcích č. 1331/1; 1331/7; 1331/80; 
1331/91; 1331/107; 1331/115; 1331/169; 1338/1; 1338/3; 1338/5; 1338/8; 1338/13; 
1338/19; 1338/22; 1338/28; 1338/30; 1338/38; 1340/1; 1340/3; 1340/4; 1340/5; 1340/6. 
Pro danou práci je nutné vyčíslení nákladů spojených s umístěním stavby. Pozemky 
určené pro výstavbu byly koupeny investorem. Náklady na pozemky byly vyčísleny 
v předchozích kapitolách. Stavba nijak neovlivní okolní stavby a pozemky a nebude mít 
zásadní vliv na životní prostředí tak, aby bylo třeba zvláštních opatření. 
11.4.5 Technické řešení projektu 
Veškeré technické údaje byly popsány výše v předchozích kapitolách, proto zde 
nebudou znovu uváděny. 
11.4.6 Organizační a režijní náklady výstavby a provozu 
Touto kapitolou by se měly zabývat především projekty, které se zaměřují na 
výrobu. Řešený projekt nemá takové vlastnosti. Náklady na pracovníky, kteří budou mít 
na starost organizaci výroby a provozu byly již vyčísleny výše. 
11.4.7 Lidské zdroje 
Tato kapitola slouží k vyčíslení nákladů na lidské zdroje. Takové vyčíslení je 
vzhledem rozsahu projektu velmi obtížné a téměř nemožné, jelikož nejsou dostupné 
informace o časovém využití pracovní doby a platu. 
11.4.8 Časový plán realizace projektu 
Jedná se o velmi složitý a rozsáhlý projekt. Časový harmonogram prací na 
projektu není dostupný. Je pouze nutné dodržet časovou lhůtu výstavby, která je 
předpokládána na 18 měsíců. Zahájení stavby říjen 2014 a dokončení stavby březen 
2018. 
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11.4.9 Stanovení peněžních toků 
Stanovení peněžních toků je jednou z nejdůležitějších kapitol studie 
proveditelnosti, proto tomuto tématu bude věnována samostatná kapitole práce. Pro 
přehlednost budou veškeré finanční toky rozděleny do jednotlivých měsíců a let. 
11.5 Skutečné náklady a výnosy řešeného projektu 
V kapitole skutečné náklady a výnosy bude proveden výčet veškerých 
vynaložených nákladů na daném realizovaném projektu a to ve skutečné výši, která 
odpovídá realizaci projektu. Bude provedeno ohodnocení všech bytových jednotek, 
komerčních prostor a parkovacích míst. 
11.5.1 Skutečné náklady 
• Pořízení pozemku 
Cena pozemku určeného pro realizaci výstavby projektu je stanovena ve výši 
39 000 000 Kč. 
• Projektové práce 
Náklady investora na veškeré projektové práce související s projektem byly 
vyčísleny na hodnotu 11 554 300 Kč. 
• Stavební objekty 
Náklady na výstavbu stavebních objektů, které byly vyčísleny investorem, jsou ve 
výši 248 745 700,01 Kč.  Při takovéto hodnotě byl přepočítán rozpočtový ukazatel pro 
ocenění m3 obestavěného prostoru, který se změnil na hodnotu 4 062,083 Kč/ m3. 
Propočet nákladů za jednotlivé stavební objekty je patrný z tabulky. 
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Tabulka 9: Náklady na stavební objekty 
 
• Vedlejší náklady spojené s umístěním stavby 
Vedlejší náklady spojené s umístěním stavby představují především náklady 
vynaložené na zřízení a odstranění zařízení staveniště pro realizaci projektu. Investor 
vyčíslil jejich výši na 6 200 000 Kč. 
• Provozní náklady na přípravu a realizaci stavby 
Celková výše provozních nákladů na přípravu a realizaci stavby stanovená 
investorem je 7 500 000 Kč. 
• Ostatní náklady 
Do kapitoly ostatní náklady spadají náklady spojené s prodejem jednotlivých 
bytových jednotek. Jedná se o náklady vynaložené na práci realitní kanceláře, které 
zabezpečuje a obstarává prodej bytů. Tyto náklady se pohybují ve výši 3 % z každého 
prodaného bytu. Realitní kancelář zpracovává pro tento projekt speciální marketingovou 
strategii požadovanou investorem projektu. Ostatní náklady dosahují výše 
15 045 447 Kč. 
OBJEKT m3 RU Kč/objekt
objekt D 26 770 4 062,083 108 741 955,54 Kč
objekt E 19 382 4 062,083 78 731 288,09 Kč
objekt F 15 084 4 062,083 61 272 456,38 Kč
suma objekty 248 745 700,01 Kč
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• Suma nákladů 
Celková výše skutečně vynaložených nákladů na realizovaný projekt dosahuje hodnoty 
328 045 447,01 Kč. 
Tabulka 10: Suma nákladů 
 
11.5.2 Skutečné výnosy 
Při stanovení výnosů realizovaného projektu jsou brány v úvahu pouze výnosy 
z prodeje bytových jednotek, komerčních prostor a parkovacích stání. Jiné výnosy 
nejsou investorem uvažovány. Pro přehlednost je vše vyčísleno pomocí tabulek. 
Investorem požadovaná cena za m2 bytové jednotky je 50 000 Kč. Cena je oproti 
provedenému průzkumu relativně vysoká, investorem je však předpokládána dobrá 
prodejnost bytů. Jedná se o výstavbu nadstandardních bytů v dobré lokalitě města, kde 
jsou zajištěny veškeré požadavky budoucích obyvatel (obchodní centrum, mateřské 
školky, škola, dobré dopravní spojení do centra města, výhled na město). Jednotlivé 
plochy bytů jsou vždy vynásobeny cenou za m2 a poté je proveden součet bytových 
jednotek v jednotlivých bytových domech. Dále je zde uvažován prodej luxusního 
mezonetového bytu o výměře 406,08 m2. Cena tohoto bytu je stanovena na 
15 000 000 Kč po provedení průzkumu realitního trhu. Bude se však jednat 
o individuální prodej, jelikož konečné úpravy tohoto mezonetu budou prováděny dle 
konkrétních přání budoucího uživatele. Dále se v bytových domech vyskytují komerční 
prostory určené k prodeji. Jejich výměra je 19,91 m2 a cena dle trhu je stanovena na 
800 000 Kč za prostor. Další předpokládané výnosy plynou z prodeje parkovacích stání. 
Jedná se jak o vnitřní stání v nejnižších podlažích bytových domů, tak o venkovní stání. 
Pořízení pozemku 39 000 000,00
Projektové práce 11 554 300,00
Stavební objekty 248 745 700,01
Vedlejší náklady spojené s umístěním stavby 6 200 000,00
Provozní náklady na přípravu a realizaci stavby 7 500 000,00
Ostatní náklady 15 045 447,00
SUMA 328 045 447,01
Investiční náklady Kč
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Cena jednotlivých stání je stanovena po provedení průzkumu realitního trhu. Celkové 
výnosy z prodeje činí 501 514 900,00 Kč. 
Tabulka 11: Cena bytů D, E 
 
Tabulka 12: Cena bytů F 
 
Tabulka 13:  Cena parkovací stání 
 
Tabulka 14:  Celkové výnosy 
 
BYTY D, E (m2) ks D ks E Plocha (m2) Cena za byt D+E
2+KK (47,75) 4 2 47,75 2 387 500,00 Kč 14 325 000,00 Kč
2+KK (60,19) 9 4 60,19 3 009 500,00 Kč 39 123 500,00 Kč
3+KK (78,48) 4 2 78,48 3 924 000,00 Kč 23 544 000,00 Kč
4+KK (96,77) 15 10 96,77 4 838 500,00 Kč 120 962 500,00 Kč
4+KK (99,83) 9 4 99,83 4 991 500,00 Kč 64 889 500,00 Kč
4+KK (131,5) 2 8 131,5 6 575 000,00 Kč 65 750 000,00 Kč
SUMA 43 30 25 726 000,00 Kč 328 594 500,00 Kč
BYTY F (m2) ks Plocha Cena za byt F
2+KK (62,18) 2 62,18 3 109 000,00 Kč 6 218 000,00 Kč
4+KK (108,92) 20 108,92 5 446 000,00 Kč 108 920 000,00 Kč
mezonet 6+KK (406,08) 1 406,08 15 000 000,00 Kč 15 000 000,00 Kč
nebytové prostory (19,91) 2 19,91 800 000,00 Kč 1 600 000,00 Kč
SUMA 25 131 738 000,00 Kč
PARKOVÁNÍ Cena za místo ks celkem
vnitřní stání 267 800,00 Kč 133 35 617 400,00 Kč
venkovní stání 132 500,00 Kč 42 5 565 000,00 Kč
SUMA 41 182 400,00 Kč
460 332 500,00 Kč
41 182 400,00 Kč
501 514 900,00 Kč
BYTY D, E, F
PARKOVÁNÍ
SUMA
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11.6 Stanovení peněžních toků projektu 
Řešený projekt, což obecně platí pro většinu developerských projektů, bude 
financován částečně z vlastních zdrojů, konkrétně se jedná o částku 150 000 000 Kč 
a částečně dodavatelským úvěrem. Poměr těchto zdrojů financování byl investorem 
stanoven v poměru 50:50. Jelikož má investor s generálním dodavatelem individuálně 
nastaven splátkový kalendář, který se bude odvíjet od možností investora splácet 
čerpaný úvěr, nebude muset být předpokládaná výše úvěru dosažena a investor tak 
ušetří na úrocích za tento úvěr. 
Budou zde postupně vyčísleny investiční náklady, které budou rozděleny 
do jednotlivých měsíců a let. To samé bude provedeno s výnosy projektu. Díky tomuto 
vyčíslení lze získat hrubý a velmi předběžný odhad zisku na daném projektu. Následně 
budou stanoveny příjmy, kde už bude zohledněn časový posun splatností faktur a jejich 
procentuální rozdělení. Díky vyčíslení příjmů lze propočítat potřebnou výši 
dodavatelského úvěru a v závislosti na tom výši úroků za daný úvěr. Dále se lze dostat 
k celkovým výdajům včetně úroků, samozřejmě se zohledněním časové splatnosti 
veškerých faktur. Díky tomuto vyčíslení všech potřebných údajů zohledněných v čase, 
mohou být stanoveny peněžní toky projektu, ze kterých bude patrná finanční situace 
investora zohledněná v čase. Na základě těchto výpočtů lze poté stanovit a vypočítat 
ukazatele ekonomické efektivnosti. 
11.6.1 Propočet investičních nákladů 
Tabulka investičních nákladů zpřehledňuje rozložení a nástup jednotlivých nákladů 
do měsíců a let. Září 2014 je vyčleněno pouze na nákup pozemku a dohotovení veškeré 
projektové dokumentace. Od října 2014 do března 2016, kdy končí výstavba bytových 
domů, jsou do jednotlivých měsíců rovnoměrně rozloženy náklady na stavební objekty. 
Dále zde nabíhají vedlejší náklady spojené s umístěním stavby, které jsou rozloženy 
do tří měsíců. V říjnu a listopadu 2014 dosahují 45 % z částky a v březnu 2016 zbylých 
10 % nákladů. Provozní náklady na přípravu a realizaci stavby jsou rozvolněny do 24 
měsíců rovnoměrně. Ostatní náklady představují částky vynaložené na služby realitní 
kanceláře, která obstarává marketingovou kampaň pro investora. Z každého prodaného 
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bytu činí provize 3 %. Do doby výstavby činí tyto náklady 1 % z prodeje, v dubnu 2016 
budou doplaceny zbylá 2 % z prodeje a následně pak už budou náklady ve výši 3 % 
z prodeje bytů. Za každý měsíc je proveden součet nákladů a následně pak kumulovaný 
součet nabíhajících nákladů. Tabulka investičních nákladů neobsahuje náklady vzniklé 
dodavatelským úvěrem, tedy úroky. 
  
 
Září Říjen Listopad Prosinec Leden Únor
Pořízení pozemku 39 000 000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Projektové práce 11 554 300,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Stavební objekty 0,00 13 819 205,56 13 819 205,56 13 819 205,56 13 819 205,56 13 819 205,56
Vedlejší náklady spojené s umístěním stavby 0,00 2 790 000,00 2 790 000,00 0,00 0,00 0,00
Provozní náklady na přípravu a realizaci stavby 0,00 312 500,00 312 500,00 312 500,00 312 500,00 312 500,00
Ostatní náklady 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
SUMA 50 554 300,00 16 921 705,56 16 921 705,56 14 131 705,56 14 131 705,56 14 131 705,56
Kumulované náklady 50 554 300,00 67 476 005,56 84 397 711,11 98 529 416,67 112 661 122,23 126 792 827,78
Investiční náklady 2014 2015
Březen Duben Květen Červen Červenec Srpen Září Říjen
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
13 819 205,56 13 819 205,56 13 819 205,56 13 819 205,56 13 819 205,56 13 819 205,56 13 819 205,56 13 819 205,56
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
312 500,00 312 500,00 312 500,00 312 500,00 312 500,00 312 500,00 312 500,00 312 500,00
0,00 0,00 107 669,00 107 669,00 107 669,00 107 669,00 107 669,00 107 669,00
14 131 705,56 14 131 705,56 14 239 374,56 14 239 374,56 14 239 374,56 14 239 374,56 14 239 374,56 14 239 374,56
140 924 533,34 155 056 238,89 169 295 613,45 183 534 988,02 197 774 362,58 212 013 737,14 226 253 111,70 240 492 486,26
2015
 
Tabulka 15: Propočet investičních nákladů projektu 
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Listopad Prosinec Leden Únor Březen Duben Květen Červen
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
13 819 205,56 13 819 205,56 13 819 205,56 13 819 205,56 13 819 205,56 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 620 000,00 0,00 0,00 0,00
312 500,00 312 500,00 312 500,00 312 500,00 312 500,00 312 500,00 312 500,00 312 500,00
107 669,00 107 669,00 107 669,00 107 669,00 107 669,00 2 835 579,01 466 860,92 466 860,92
14 239 374,56 14 239 374,56 14 239 374,56 14 239 374,56 14 859 374,56 3 148 079,01 779 360,92 779 360,92
254 731 860,82 268 971 235,38 283 210 609,94 297 449 984,50 312 309 359,06 315 457 438,07 316 236 798,99 317 016 159,91
2015 2016
Červenec Srpen Září Říjen Listopad Prosinec Leden Únor
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
312 500,00 312 500,00 312 500,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92
779 360,92 779 360,92 779 360,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92
317 795 520,83 318 574 881,75 319 354 242,66 319 821 103,58 320 287 964,50 320 754 825,42 321 221 686,34 321 688 547,26
2016 2017
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Březen Duben Květen Červen Červenec Srpen Září Říjen
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92
466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92
322 155 408,18 322 622 269,10 323 089 130,01 323 555 990,93 324 022 851,85 324 489 712,77 324 956 573,69 325 423 434,61
2017
Listopad Prosinec Leden Únor Březen
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
466 860,92 466 860,92 466 860,92 610 714,83 610 714,83
466 860,92 466 860,92 466 860,92 610 714,83 610 714,83
325 890 295,53 326 357 156,45 326 824 017,36 327 434 732,19 328 045 447,01
20182017
-
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11.6.2 Propočet výnosů projektu 
V tabulce výnosů je předběžný přehled výnosů z prodeje bytů a stání. Prodej bytových 
jednotek včetně stání začíná v květnu 2015. Prodej stání je rozložen rovnoměrně do 35 
měsíců. Prodej jednotlivých bytů je namodelován uměle. Od května 2015 do března 
2016 bude prodej ve výši dvou bytových jednotek za měsíc. Od dubna 2016 do ledna 
2018 se zvýší prodej na tři bytové jednotky za měsíc. V posledních dvou měsících na 
čtyři prodané byty. Následně je zase proveden součet výnosů v jednotlivých měsících 
a kumulovaný součet. V této tabulce nejsou zohledňovány zálohy na prodej ani časový 
posun splatností faktur. 
  
 
 
 
 
 
Září Říjen Listopad Prosinec Leden Únor
Prodej bytů 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Prodej stání 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
SUMA 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kumulované výnosy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Výnosy 2014 2015
Březen Duben Květen Červen Červenec Srpen Září Říjen
0,00 0,00 9 590 260,42 9 590 260,42 9 590 260,42 9 590 260,42 9 590 260,42 9 590 260,42
0,00 0,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00
0,00 0,00 10 766 900,42 10 766 900,42 10 766 900,42 10 766 900,42 10 766 900,42 10 766 900,42
0,00 0,00 10 766 900,42 21 533 800,83 32 300 701,25 43 067 601,67 53 834 502,08 64 601 402,50
2015
Listopad Prosinec Leden Únor Březen Duben Květen Červen
9 590 260,42 9 590 260,42 9 590 260,42 9 590 260,42 9 590 260,42 14 385 390,63 14 385 390,63 14 385 390,63
1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00
10 766 900,42 10 766 900,42 10 766 900,42 10 766 900,42 10 766 900,42 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63
75 368 302,92 86 135 203,33 96 902 103,75 107 669 004,17 118 435 904,58 133 997 935,21 149 559 965,83 165 121 996,46
2015 2016
Červenec Srpen Září Říjen Listopad Prosinec Leden Únor
14 385 390,63 14 385 390,63 14 385 390,63 14 385 390,63 14 385 390,63 14 385 390,63 14 385 390,63 14 385 390,63
1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63
180 684 027,08 196 246 057,71 211 808 088,33 227 370 118,96 242 932 149,58 258 494 180,21 274 056 210,83 289 618 241,46
2016 2017
Tabulka 16: Propočet výnosů projektu 
-
 86
 
-
 
  
 
 
 
Březen Duben Květen Červen Červenec Srpen Září Říjen
14 385 390,63 14 385 390,63 14 385 390,63 14 385 390,63 14 385 390,63 14 385 390,63 14 385 390,63 14 385 390,63
1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63
305 180 272,08 320 742 302,71 336 304 333,33 351 866 363,96 367 428 394,58 382 990 425,21 398 552 455,83 414 114 486,46
2017
Listopad Prosinec Leden Únor Březen
14 385 390,63 14 385 390,63 14 385 390,63 19 180 520,83 19 180 520,83
1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00 1 176 640,00
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 20 357 160,83 20 357 160,83
429 676 517,08 445 238 547,71 460 800 578,33 481 157 739,17 501 514 900,00
20182017
-
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11.6.3 Propočet hrubého zisku 
Výpočet hrubého zisku je pouze velmi orientační. Jedná se o rozdíl nákladů 
a výnosů v jednotlivých měsících. Kumulovaný výpočet ukazuje, že projekt bude 
ziskový od května 2017. 
  
 
 
 
 
 
 
Září Říjen Listopad Prosinec Leden Únor
Měsíční -50 554 300,00 -16 921 705,56 -16 921 705,56 -14 131 705,56 -14 131 705,56 -14 131 705,56
Kumulovaný -50 554 300,00 -67 476 005,56 -84 397 711,11 -98 529 416,67 -112 661 122,23 -126 792 827,78
Zisk/Ztráta 2014 2015
Březen Duben Květen Červen Červenec Srpen Září Říjen
-14 131 705,56 -14 131 705,56 -3 472 474,14 -3 472 474,14 -3 472 474,14 -3 472 474,14 -3 472 474,14 -3 472 474,14
-140 924 533,34 -155 056 238,89 -158 528 713,04 -162 001 187,18 -165 473 661,33 -168 946 135,47 -172 418 609,61 -175 891 083,76
2015
Listopad Prosinec Leden Únor Březen Duben Květen Červen
-3 472 474,14 -3 472 474,14 -3 472 474,14 -3 472 474,14 -4 092 474,14 12 413 951,61 14 782 669,71 14 782 669,71
-179 363 557,90 -182 836 032,04 -186 308 506,19 -189 780 980,33 -193 873 454,48 -181 459 502,86 -166 676 833,16 -151 894 163,45
2015 2016
Červenec Srpen Září Říjen Listopad Prosinec Leden Únor
14 782 669,71 14 782 669,71 14 782 669,71 15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71
-137 111 493,74 -122 328 824,04 -107 546 154,33 -92 450 984,62 -77 355 814,92 -62 260 645,21 -47 165 475,51 -32 070 305,80
20172016
Březen Duben Květen Červen Červenec Srpen Září Říjen
15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71
-16 975 136,09 -1 879 966,39 13 215 203,32 28 310 373,03 43 405 542,73 58 500 712,44 73 595 882,14 88 691 051,85
2017
Tabulka 17: Propočet hrubého zisku projektu 
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Listopad Prosinec Leden Únor Březen
15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71 19 746 446,01 19 746 446,01
103 786 221,56 118 881 391,26 133 976 560,97 153 723 006,98 173 469 452,99
20182017
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11.6.4 Propočet příjmů 
Tabulka příjmů již zohledňuje časový posun splatnosti faktur. Výpočty jsou 
provedeny za předpokladu splatností faktur vystavených konečnému uživateli za prodej 
bytů a stání ve lhůtě do 30 dnů. Přísun příjmů začne investorovi projektu v červnu 2015. 
Dále jsou zde zohledněny zálohy při prodejích. Po dobu výstavby, tedy během 
předprodeje bytů, budou účtovány konečnému uživateli pouze zálohy ve výši 10 % 
z celkové částky bytu a stání. Při časovém posunu do dubna 2016. Po dokončení 
výstavby bude vybráno zbylých 90 % z částky bytů a zároveň už budou probíhat 
prodeje za plné 100 % sumy. V tabulce je opět proveden součet příjmů v jednotlivých 
měsících a kumulovaný součet příjmů. 
  
 
 
 
 
 
Září Říjen Listopad Prosinec Leden Únor
Záloha z prodeje bytu 10 % 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Prodej bytu 100 %
SUMA 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kumulované příjmy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Příjmy 2014 2015
Březen Duben Květen Červen Červenec Srpen Září Říjen
0,00 0,00 0,00 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04
0,00 0,00 0,00 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04
0,00 0,00 0,00 1 076 690,04 2 153 380,08 3 230 070,13 4 306 760,17 5 383 450,21
2015
Listopad Prosinec Leden Únor Březen Duben Květen Červen
1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04
122 154 344,75 15 562 030,63
1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 122 154 344,75 15 562 030,63
6 460 140,25 7 536 830,29 8 613 520,33 9 690 210,38 10 766 900,42 11 843 590,46 133 997 935,21 149 559 965,83
2015 2016
Červenec Srpen Září Říjen Listopad Prosinec Leden Únor
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63
165 121 996,46 180 684 027,08 196 246 057,71 211 808 088,33 227 370 118,96 242 932 149,58 258 494 180,21 274 056 210,83
2016 2017
Tabulka 18: Propočet příjmů projektu 
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Březen Duben Květen Červen Červenec Srpen Září Říjen
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63
289 618 241,46 305 180 272,08 320 742 302,71 336 304 333,33 351 866 363,96 367 428 394,58 382 990 425,21 398 552 455,83
2017
Listopad Prosinec Leden Únor Březen Duben
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 20 357 160,83 20 357 160,83
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 20 357 160,83 20 357 160,83
414 114 486,46 429 676 517,08 445 238 547,71 460 800 578,33 481 157 739,17 501 514 900,00
20182017
-
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11.6.5 Propočet výdajů 
Při výpočtu výdajů projektu je nastaven předpoklad lhůty splatnosti faktur 
generálnímu dodavateli stavby ve výši 60 dnů, splatnost faktur realitní kanceláři je 
nastavena ve stejné lhůtě, tedy také 60 dnů. Platby úroků za poskytnutý dodavatelský 
úvěr jsou posunuty o 30 dnů. Výše úroků je vypočtena v samostatné tabulce. První 
výdaj je v září 2014 za koupi pozemku a zhotovení projektové dokumentace. Výdaje 
jsou vynakládány od prosince 2014 a úroky začínají nabíhat od června 2015. Opět je 
provedena suma výdajů za jednotlivé měsíce a kumulovaný součet výdajů. 
  
 
 
 
 
 
Září Říjen Listopad Prosinec Leden Únor
Celkové měsíční výdaje 50 554 300,00 0,00 0,00 16 921 705,56 16 921 705,56 14 131 705,56
Úrok 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
SUMA 50 554 300,00 0,00 0,00 16 921 705,56 16 921 705,56 14 131 705,56
Kumulované výdaje 50 554 300,00 50 554 300,00 50 554 300,00 67 476 005,56 84 397 711,11 98 529 416,67
2015Výdaje 2014
Březen Duben Květen Červen Červenec Srpen Září Říjen
14 131 705,56 14 131 705,56 14 131 705,56 14 131 705,56 14 239 374,56 14 239 374,56 14 239 374,56 14 239 374,56
0,00 0,00 0,00 16 581,45 71 495,06 126 637,48 182 009,65 237 612,54
14 131 705,56 14 131 705,56 14 131 705,56 14 148 287,01 14 310 869,62 14 366 012,04 14 421 384,21 14 476 987,10
112 661 122,23 126 792 827,78 140 924 533,34 155 072 820,35 169 383 689,97 183 749 702,01 198 171 086,22 212 648 073,32
2015
Listopad Prosinec Leden Únor Březen Duben Květen Červen
14 239 374,56 14 239 374,56 14 239 374,56 14 239 374,56 14 239 374,56 14 239 374,56 14 859 374,56 3 148 079,01
293 447,12 349 514,33 405 815,16 462 350,57 519 121,55 576 129,08 131 467,24 67 173,23
14 532 821,68 14 588 888,89 14 645 189,72 14 701 725,13 14 758 496,11 14 815 503,64 14 990 841,80 3 215 252,24
227 180 895,00 241 769 783,89 256 414 973,61 271 116 698,74 285 875 194,86 300 690 698,50 315 681 540,30 318 896 792,54
2015 2016
Červenec Srpen Září Říjen Listopad Prosinec Leden Únor
779 360,92 779 360,92 779 360,92 779 360,92 779 360,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92
2 611,32 0,00 0,00 0,00 0,00
781 972,24 779 360,92 779 360,92 779 360,92 779 360,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92
319 678 764,78 320 458 125,70 321 237 486,61 322 016 847,53 322 796 208,45 323 263 069,37 323 729 930,29 324 196 791,21
2016 2017
Tabulka 19: Propočet výdajů projektu 
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Březen Duben Květen Červen Červenec Srpen Září Říjen
466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92
466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92
324 663 652,13 325 130 513,05 325 597 373,96 326 064 234,88 326 531 095,80 326 997 956,72 327 464 817,64 327 931 678,56
2017
Listopad Prosinec Leden Únor Březen Duben Květen
466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 610 714,83 610 714,83
466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 610 714,83 610 714,83
328 398 539,48 328 865 400,40 329 332 261,31 329 799 122,23 330 265 983,15 330 876 697,98 331 487 412,80
20182017
-
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11.6.6 Propočet úroků 
Pro stanovení výše úroků a potřeb dodavatelské úvěru je sestavena samostatná 
tabulka. Investor má vlastní kapitál, který hodlá použít na výstavbu, ve výši 
150 000 000 Kč. Z této bude probíhat počáteční financování. To je možné pouze 
do května 2015. V červnu 2015 dojde k vyčerpání vlastního kapitálu a investorovi 
vznikne potřeba dodavatelského úvěru. Měsíční výše dodavatelského úvěru je závislá na 
výdajích a příjmech investora.  Každý měsíc může být investorem odečten jeho měsíční 
příjem z prodeje bytů (nejprve záloh). Tím investorovi vznikne menší aktuální potřeba 
dodavatelského úvěru a tím i menší úrok za tento úvěr. Toto nastavení je možné 
z hlediska individuální dohody mezi investorem a generálním dodavatelem stavby. 
Po dobu výstavby projektu bude probíhat pouze splácení vzniklých úroků.  Od května 
2016 už nabíhají i splátky dodavatelského úvěru včetně splátek vzniklých úroků. 
Ale dodavatelský úvěr se již nenavyšuje, investorovi příjmy to již nevyžadují. V srpnu 
2016 je doplacen dodavatelský úvěr a investor se tak překlápí do kladných čísel, tedy 
do zisku. Konečný zisk představuje částku včetně vlastního kapitálu. Tabulka přehledně 
ukazuje vždy daný měsíční příjem, potřebnou výši dodavatelského úvěru a z něho 
vypočtený úrok ve výši 5 %. 
  
 
 
 
Září Říjen Listopad Prosinec Leden Únor
Vlastní kapitál 
150 000 000,00 99 445 700,00 99 445 700,00 99 445 700,00 82 523 994,44 65 602 288,89 51 470 583,33
Odečet příjmů
Příjem-úrok předešlého měsíce
Výše dod. Úvěru
Kumulovaný dod. Úvěr
Úrok 5 %
Splátky dod. Úvěru
Výše dod. Úvěru
Úrok 5 %
Zisk
2015Výpočet úroků 2014
Listopad Prosinec Leden Únor Březen Duben Květen Červen
14 239 374,56 14 239 374,56 14 239 374,56 14 239 374,56 14 239 374,56 14 239 374,56 14 859 374,56
1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 122 154 344,75 15 562 030,63
839 077,50 783 242,93 727 175,71 670 874,88 614 339,47 557 568,49 121 578 215,67
13 400 297,06 13 456 131,63 13 512 198,85 13 568 499,68 13 625 035,09 13 681 806,07 -106 718 841,11
70 427 307,63 83 883 439,27 97 395 638,12 110 964 137,80 124 589 172,89 138 270 978,96 0,00
293 447,12 349 514,33 405 815,16 462 350,57 519 121,55 576 129,08 0,00
106 718 841,11 15 430 563,38
31 552 137,85 16 121 574,47
131 467,24 67 173,23
2015 2016
Tabulka 20: Propočet úroků projektu 
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Červenec Srpen Září Říjen Listopad Prosinec Leden Únor
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63
15 494 857,40 15 559 419,30
626 717,07 -14 932 702,24
2 611,32 0,00
14 932 702,24 30 494 732,86 46 056 763,49 61 618 794,11 77 180 824,74 92 742 855,36 108 304 885,99
2016 2017
Březen Duben Květen Červen Červenec Srpen Září Říjen
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63
123 866 916,61 139 428 947,24 154 990 977,86 170 553 008,49 186 115 039,11 201 677 069,74 217 239 100,36 232 801 130,99
2017
-
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Listopad Prosinec Leden Únor Březen Duben
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 20 357 160,83 20 357 160,83
248 363 161,61 263 925 192,24 279 487 222,86 295 049 253,49 315 406 414,32 335 763 575,15
2017 2018
-
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11.6.7 Stanovení Cash flow projektu 
Sestavení Cash flow umožňuje celkový přehled nad skutečnými peněžními toky 
řešeného projektu. Jsou zde shrnuty investiční náklady včetně vzniklých úroků, dále 
potřebná výše dodavatelského úvěru a jednotlivé příjmy a výdaje projektu. Dále je 
vyčíslen hospodářský výsledek v jednotlivých měsících a následně je nakumulován. 
Aby mohlo být provedeno zhodnocení ekonomické efektivnosti investičního projektu, 
musí být zohledněna časová hodnota peněz. To je zajištěno pomocí diskontní sazby, 
která přepočítá budoucí peněžní toky na jejich současnou hodnotu. Jedná se o nástroj 
zahrnující faktor času a rizika a demonstrující požadovanou míru výnosnosti. Diskontní 
sazba tak vyjadřuje minimální požadovanou míru návratnosti. V případě tohoto projektu 
bude diskontní sazba ve výši 7 %.  Hospodářský výsledek je vynásoben diskontním 
faktorem a tím jsou získány diskontované peněžní toky, které jsou následně 
zkumulovány. Při takto provedeném výpočtu vychází čistá současná hodnota projektu 
ve výši 199 205 383,01 Kč. Takováto hodnota je vykazována za předpokladu, že 
investiční náklady jsou vynaloženy jednorázově v nultém roce řešeného projektu. 
  
 
 
 
Září Říjen Listopad Prosinec Leden Únor
Investiční náklady včetně úroků z úvěru 331 487 412,80
Dodavatelský úvěr 138 270 978,96
Příjmy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Hospodářský výsledek -193 216 433,84 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kumulovaný HV -193 216 433,84 -193 216 433,84 -193 216 433,84 -193 216 433,84 -193 216 433,84 -193 216 433,84
Diskontní sazba 7 % 1 0,934579439 0,934579439 0,934579439 0,873438728 0,873438728
Diskontované CF -193 216 433,84 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Diskontované kumulované CF -193 216 433,84 -193 216 433,84 -193 216 433,84 -193 216 433,84 -193 216 433,84 -193 216 433,84
Cash flow 2014 2015
Listopad Prosinec Leden Únor Březen Duben Květen Červen
1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 122 154 344,75 15 562 030,63
1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 122 154 344,75 15 562 030,63
-186 756 293,59 -185 679 603,55 -184 602 913,51 -183 526 223,47 -182 449 533,42 -181 372 843,38 -59 218 498,63 -43 656 468,01
0,873438728 0,873438728 0,816297877 0,816297877 0,816297877 0,816297877 0,816297877 0,816297877
940 422,78 940 422,78 878 899,80 878 899,80 878 899,80 878 899,80 99 714 332,27 12 703 252,56
-187 573 897,16 -186 633 474,38 -185 754 574,58 -184 875 674,79 -183 996 774,99 -183 117 875,20 -83 403 542,92 -70 700 290,36
2015 2016
Tabulka 21: Stanovení Cash flow projektu- investiční náklady v nultém roce 
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Červenec Srpen Září Říjen Listopad Prosinec Leden Únor
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63
-28 094 437,38 -12 532 406,76 3 029 623,87 18 591 654,49 34 153 685,12 49 715 715,74 65 277 746,37 80 839 776,99
0,816297877 0,816297877 0,816297877 0,816297877 0,816297877 0,816297877 0,762895212 0,762895212
12 703 252,56 12 703 252,56 12 703 252,56 12 703 252,56 12 703 252,56 12 703 252,56 11 872 198,65 11 872 198,65
-57 997 037,80 -45 293 785,25 -32 590 532,69 -19 887 280,13 -7 184 027,57 5 519 224,99 17 391 423,65 29 263 622,30
2016 2017
Březen Duben Květen Červen Červenec Srpen Září Říjen
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63
96 401 807,62 111 963 838,24 127 525 868,87 143 087 899,49 158 649 930,12 174 211 960,74 189 773 991,37 205 336 021,99
0,762895212 0,762895212 0,762895212 0,762895212 0,762895212 0,762895212 0,762895212 0,762895212
11 872 198,65 11 872 198,65 11 872 198,65 11 872 198,65 11 872 198,65 11 872 198,65 11 872 198,65 11 872 198,65
41 135 820,95 53 008 019,61 64 880 218,26 76 752 416,91 88 624 615,57 100 496 814,22 112 369 012,87 124 241 211,53
2017
-
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Listopad Prosinec Leden Únor Březen Duben Květen
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 20 357 160,83 20 357 160,83 0,00
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 20 357 160,83 20 357 160,83 0,00
220 898 052,62 236 460 083,24 252 022 113,87 267 584 144,49 287 941 305,33 308 298 466,16 308 298 466,16
0,762895212 0,762895212 0,712986179 0,712986179 0,712986179 0,712986179 0,712986179
11 872 198,65 11 872 198,65 11 095 512,76 11 095 512,76 14 514 374,33 14 514 374,33 0,00
136 113 410,18 147 985 608,83 159 081 121,59 170 176 634,36 184 691 008,68 199 205 383,01 199 205 383,01
20182017
 
-
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11.6.8 Stanovení IRR projektu 
Pro výpočet hodnoty IRR, tedy vnitřního výnosového procenta projektu, je nutné 
k NPV+ doplnit ještě hodnotu NPV-. Ta bude získána výpočtem, kde diskontní sazba 
bude mít hodnotu 40%. Výpočet v tabulce znázorňuje pronásobení diskontního faktoru 
s NCF projektu z tabulky Cash flow.  Výpočtem je získáno diskontované CF a následně 
kumulované CF projektu, při takto stanovených hodnotách. Výsledkem je čistá 
současná hodnota záporná, tedy – 41 617 326,04 Kč. 
  
 
 
 
 
 
 
Září Říjen Listopad Prosinec Leden Únor
Diskontní sazba 40% 1 0,714285714 0,714285714 0,714285714 0,510204082 0,510204082
Diskontované CF -193 216 433,84 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Diskontované kumulované CF -193 216 433,84 -193 216 433,84 -193 216 433,84 -193 216 433,84 -193 216 433,84 -193 216 433,84
2015
IRR
2014
Březen Duben Květen Červen Červenec Srpen Září Říjen
0,510204082 0,510204082 0,510204082 0,510204082 0,510204082 0,510204082 0,510204082 0,510204082
0,00 0,00 0,00 549 331,65 549 331,65 549 331,65 549 331,65 549 331,65
-193 216 433,84 -193 216 433,84 -193 216 433,84 -192 667 102,19 -192 117 770,53 -191 568 438,88 -191 019 107,23 -190 469 775,57
2015
Listopad Prosinec Leden Únor Březen Duben Květen Červen
0,510204082 0,510204082 0,364431487 0,364431487 0,364431487 0,364431487 0,364431487 0,364431487
549 331,65 549 331,65 392 379,75 392 379,75 392 379,75 392 379,75 44 516 889,49 5 671 293,96
-189 920 443,92 -189 371 112,26 -188 978 732,51 -188 586 352,76 -188 193 973,01 -187 801 593,25 -143 284 703,77 -137 613 409,81
2015 2016
Červenec Srpen Září Říjen Listopad Prosinec Leden Únor
0,364431487 0,364431487 0,364431487 0,364431487 0,364431487 0,364431487 0,260308205 0,260308205
5 671 293,96 5 671 293,96 5 671 293,96 5 671 293,96 5 671 293,96 5 671 293,96 4 050 924,26 4 050 924,26
-131 942 115,85 -126 270 821,89 -120 599 527,93 -114 928 233,97 -109 256 940,01 -103 585 646,05 -99 534 721,79 -95 483 797,54
2016 2017
Březen Duben Květen Červen Červenec Srpen Září Říjen
0,260308205 0,260308205 0,260308205 0,260308205 0,260308205 0,260308205 0,260308205 0,260308205
4 050 924,26 4 050 924,26 4 050 924,26 4 050 924,26 4 050 924,26 4 050 924,26 4 050 924,26 4 050 924,26
-91 432 873,28 -87 381 949,02 -83 331 024,77 -79 280 100,51 -75 229 176,25 -71 178 251,99 -67 127 327,74 -63 076 403,48
2017
Tabulka 22: Stanovení IRR projektu 
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Listopad Prosinec Leden Únor Březen Duben Květen
0,260308205 0,260308205 0,185934432 0,185934432 0,185934432 0,185934432 0,185934432
4 050 924,26 4 050 924,26 2 893 517,33 2 893 517,33 3 785 097,14 3 785 097,14 0,00
-59 025 479,22 -54 974 554,97 -52 081 037,64 -49 187 520,32 -45 402 423,18 -41 617 326,04 -41 617 326,04
20182017
-
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11.6.9 Výpočet ekonomické efektivnosti projektu 
Pro výpočet ekonomické efektivnosti projektu jsou potřebné hodnoty čisté současné 
hodnoty, které byly vypočteny v předchozích tabulkách. Čistá současná hodnota 
představuje přírůstek zdrojů vyvolaný investováním. 
NPV (při diskontní sazbě 7 %) + = + 199 205 383,01 Kč 
NPV (při diskontní sazbě 40 %) - = - 41 617 326,04 Kč 
Z těchto získaných hodnot lze vypočítat vnitřní výnosové procento projektu IRR. 
Výpočet je proveden metodou lineární interpolace. Pro výpočet jsou nutné další 
následující hodnoty: 
r1= hodnota diskontní sazby při kladné NPV (7 %) 
r2= hodnota diskontní sazby při záporné NPV (40 %) 
Samotný výpočet hodnoty IRR: 
IRR= 0,07 + (199 205 383,01/(199 205 383,04+41 617 326,04)) * (04-0,07) = 0,343 
IRR= 0,34*100= 34,3 % 
Výnosnost projektu za celé hodnocené období představuje hodnotu 34,3 %. 
Dále může být proveden výpočet indexu rentability IR, tedy kolik vynese jedna 
investovaná koruna. 
IR= NPV+ / IC 
IR= 199 205 383,01 / 331 487 412,80 = 0,60 Kč 
Dle výpočtu je zřejmé, že jedna investovaná koruna vynese 0,60 Kč. 
Pro investora je dále velmi důležitá doba návratnosti projektu, neboli období, kdy 
projekt začne produkovat kladné peněžní toky a investorovi se začne tvořit zisk. 
Z předchozích tabulek je patrné, že tvorbu zisku začne v prosinci 2016, kdy projekt 
začíná vykazovat kladné CF. 
 - 109 - 
 
11.6.10 Shrnutí výstupů hodnocení ekonomické efektivnosti projektu 
Na základě všech provedených výpočtů pro stanovení ekonomické efektivnosti 
projektu daný projekt „CAMPUS REZIDENČNÍ AREÁL II“ vykazuje hodnoty pro 
akceptaci projektu. U čisté současné hodnoty vyšlo číslo větší než nula, konkrétně 
199 205 383,01 Kč. Jedná se o splnění podmínky přijatelnosti projektu. Dalším 
kritériem hodnocení projektu byl výpočet IRR, u kterého vyšla hodnota 34,30 %, která 
je vyšší než zvolené výnosnost 7 %. Na základě tohoto výpočtu se projekt opět jeví jako 
přijatelný. Dále můžeme vidět, že jedna investovaná koruna vynese 0,60 Kč a doba 
návratnosti projektu bude v prosinci 2016, viz obr. 20. 
 
NPV+ 199 205 383,01
NPV- -41 617 326,04
IRR 34,30 %
IR 0,60 Kč
DN prosinec 2016
Obrázek 20: Cash flow projektu – náklady v nultém roce 
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NPV + 239 422 635,59
DN srpen 2016
11.6.11 Stanovení Cash flow při rozložení výdajů 
Pro srovnání rozložení peněžních toků a náročnosti projektu, je proveden rozklad 
jednotlivých výdajů projektu do konkrétních měsíců, tedy kdy jsou skutečně 
vynaloženy. Z tab. 23 je patrné, že při takto vynaložených výdajích je projekt pro 
investora méně náročný z hlediska výše peněžních toků. Při takovémto rozložení 
peněžních výdajů vychází čistá současná hodnota ve výši 239 422 635,59 Kč a období, 
kdy dojede k tvorbě zisku investora je stanoveno na srpen 2016, viz obr. 21. 
 
 
 
Obrázek 21: Cash flow projektu – náklady rozloženy 
  
 
 
 
Září Říjen Listopad Prosinec Leden Únor
Dodavatelský úvěr 138 270 978,96
Příjmy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Výdaje 50 554 300,00 0,00 0,00 16 921 705,56 16 921 705,56 14 131 705,56
Hospodářský výsledek 87 716 678,96 0,00 0,00 -16 921 705,56 -16 921 705,56 -14 131 705,56
Kumulovaný HV 87 716 678,96 87 716 678,96 87 716 678,96 70 794 973,40 53 873 267,85 39 741 562,29
Diskontní sazba 7 % 1 0,934579439 0,934579439 0,934579439 0,873438728 0,873438728
Diskontované CF 87 716 678,96 0,00 0,00 -15 814 678,09 -14 780 072,98 -12 343 178,93
Diskontované kumulované CF 87 716 678,96 87 716 678,96 87 716 678,96 71 902 000,87 57 121 927,89 44 778 748,96
Cash flow 2014 2015
Březen Duben Květen Červen Červenec Srpen Září Říjen
0,00 0,00 0,00 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04
14 131 705,56 14 131 705,56 14 131 705,56 14 148 287,01 14 310 869,62 14 366 012,04 14 421 384,21 14 476 987,10
-14 131 705,56 -14 131 705,56 -14 131 705,56 -13 071 596,97 -13 234 179,58 -13 289 322,00 -13 344 694,17 -13 400 297,06
25 609 856,74 11 478 151,18 -2 653 554,38 -15 725 151,35 -28 959 330,93 -42 248 652,92 -55 593 347,09 -68 993 644,15
0,873438728 0,873438728 0,873438728 0,873438728 0,873438728 0,873438728 0,873438728 0,873438728
-12 343 178,93 -12 343 178,93 -12 343 178,93 -11 417 239,03 -11 559 244,98 -11 607 408,50 -11 655 772,71 -11 704 338,43
32 435 570,03 20 092 391,10 7 749 212,17 -3 668 026,86 -15 227 271,84 -26 834 680,35 -38 490 453,05 -50 194 791,48
2015
Tabulka 23: Stanovení Cash flow projektu- rozložené náklady 
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Listopad Prosinec Leden Únor Březen Duben Květen Červen
1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 1 076 690,04 122 154 344,75 15 562 030,63
14 532 821,68 14 588 888,89 14 645 189,72 14 701 725,13 14 758 496,11 14 815 503,64 14 990 841,80 3 215 252,24
-13 456 131,63 -13 512 198,85 -13 568 499,68 -13 625 035,09 -13 681 806,07 -13 738 813,60 107 163 502,95 12 346 778,39
-82 449 775,79 -95 961 974,64 -109 530 474,32 -123 155 509,41 -136 837 315,48 -150 576 129,08 -43 412 626,13 -31 065 847,74
0,873438728 0,873438728 0,816297877 0,816297877 0,816297877 0,816297877 0,816297877 0,816297877
-11 753 106,50 -11 802 077,78 -11 075 937,48 -11 122 087,22 -11 168 429,25 -11 214 964,37 87 477 339,94 10 078 648,98
-61 947 897,98 -73 749 975,76 -84 825 913,24 -95 948 000,46 -107 116 429,71 -118 331 394,08 -30 854 054,14 -20 775 405,16
20162015
Červenec Srpen Září Říjen Listopad Prosinec Leden Únor
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63
781 972,24 779 360,92 779 360,92 779 360,92 779 360,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92
14 780 058,39 14 782 669,71 14 782 669,71 14 782 669,71 14 782 669,71 15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71
-16 285 789,36 -1 503 119,65 13 279 550,05 28 062 219,76 42 844 889,47 57 940 059,17 73 035 228,88 88 130 398,59
0,816297877 0,816297877 0,816297877 0,816297877 0,816297877 0,816297877 0,762895212 0,762895212
12 064 930,28 12 067 061,90 12 067 061,90 12 067 061,90 12 067 061,90 12 322 154,98 11 516 032,69 11 516 032,69
-8 710 474,88 3 356 587,02 15 423 648,92 27 490 710,81 39 557 772,71 51 879 927,69 63 395 960,39 74 911 993,08
2016 2017
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Březen Duben Květen Červen Červenec Srpen Září Říjen
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63
466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92
15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71
103 225 568,29 118 320 738,00 133 415 907,70 148 511 077,41 163 606 247,12 178 701 416,82 193 796 586,53 208 891 756,24
0,762895212 0,762895212 0,762895212 0,762895212 0,762895212 0,762895212 0,762895212 0,762895212
11 516 032,69 11 516 032,69 11 516 032,69 11 516 032,69 11 516 032,69 11 516 032,69 11 516 032,69 11 516 032,69
86 428 025,77 97 944 058,47 109 460 091,16 120 976 123,85 132 492 156,55 144 008 189,24 155 524 221,94 167 040 254,63
2017
Listopad Prosinec Leden Únor Březen Duben Květen
15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 15 562 030,63 20 357 160,83 20 357 160,83 0,00
466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 466 860,92 610 714,83 610 714,83
15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71 15 095 169,71 19 890 299,91 19 746 446,01 -610 714,83
223 986 925,94 239 082 095,65 254 177 265,35 269 272 435,06 289 162 734,98 308 909 180,98 308 298 466,16
0,762895212 0,762895212 0,712986179 0,712986179 0,712986179 0,712986179 0,712986179
11 516 032,69 11 516 032,69 10 762 647,38 10 762 647,38 14 181 508,94 14 078 943,10 -435 431,23
178 556 287,32 190 072 320,02 200 834 967,40 211 597 614,77 225 779 123,72 239 858 066,82 239 422 635,59
20182017
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12 ZÁVĚR 
Předmětem diplomové práce bylo na konkrétním developerském projektu 
„CAMPUS REZIDENČNÍ AREÁL II“ stanovit peněžní toky a na jejich základě 
posoudit jeho ekonomickou efektivnost. Aby mohly být tyto požadavky splněny, byla 
zvolena následující koncepce práce, tak aby byl postup co nejlépe uspořádaný 
a informace na sebe systematicky navazovaly. 
V teoretické části práce je věnována pozornost investičnímu prostoru a zpracování 
veškerých podkladů, tedy především čistým peněžním tokům, pro zhodnocení 
ekonomické efektivnosti, kterou leze stanovit na základě již popsaných ekonomických 
ukazatelů (NPV, IRR). Práce se dále věnuje studii proveditelnosti, developerské 
činnosti a možnostem financování developerských projektů. Z hlediska financování 
těchto projektů se jeví jako nejpřijatelnější forma vlastními zdroji nebo úvěrem, ať už 
bankovním nebo dodavatelským. Teoretická část je uzavřena analýzou současné 
ekonomické situace ČR. Konkrétně analýze trhu s nemovitostmi, průzkumu realitního 
trhu a také trhu hypotečnímu. Veškeré tyto teoretické poznatky lze aplikovat ve druhé 
části práce na konkrétní projekt. 
Praktická část je zahájena přiblížením osoby developera a definováním řešeného 
developerského projektu „CAMPUS REZIDENČNÍ AREÁL II“, kde je podrobně 
popsán předmět výstavby, kterým jsou tři luxusní bytové domy. Pro konkrétní představu 
je popis opatřen i ukázkovými vizualizacemi jednotlivých bytových domů. Nezbytně 
důležitou informací, především z hlediska prodejní ceny jednotlivých bytů, je lokalita 
projektu. V následující části je zhotovena základní studie proveditelnosti projektu, jejíž 
součástí je stanovení jednotlivých nákladů a výnosů vznikajících při realizaci projektu. 
V dalším úseku diplomové práce je věnována velká část převedení výnosové 
a nákladové stránky projektu na peněžní toky a jejich rozložení v čase. Pro úplnost 
výpočtu je proveden i propočet úroků vznikajících na základě poskytnutí 
dodavatelského úvěru. Pro stanovení ekonomické efektivnosti projektu je proveden 
výpočet čisté současné hodnoty a vnitřního výnosového procenta projektu, dále také 
doba návratnosti projektu a index rentability. Rozložení peněžních toků je provedeno do 
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dvou odlišných variant. V první variantě jsou veškeré výdaje vynaloženy v nultém roce 
hodnoceného období a druhá varianta přináší pohled na peněžní toky v případě 
rozložení výdajů do jednotlivých měsíců hodnoceného období. Z výpočtů je zřejmé, že 
druhá varianta je pro investora přijatelnější, jelikož dojde k rozvolnění výdajů a projekt 
tak dosahuje vyšší hodnotu čisté současné hodnoty. Ve druhé variantě se také zkrátí 
doba návratnosti projektu. 
Cílem diplomové práce bylo stanovit peněžní toky developerského projektu a na 
jejich základě vyhodnotit jeho ekonomickou efektivnost. Lze tedy konstatovat, že cíl 
práce byl splněn. Hlavní myšlenkou této práce bylo, na základě reálného projektu, 
vytvořit kompletní informace o řešeném projektu od prvotní investice až po jeho 
závěrečné ekonomické zhodnocení. 
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14 SEZNAM POUŽITÝCH ZKRATEK 
NPV – Net Presetn Value (Čistá současná hodnota) 
IC – Investment Cost (Investiční náklady) 
IRR – Internal Rate of Return (Vnitřní výnosové procento) 
PB – Pay – Back (Doba návratnosti) 
ČOV – Čistička odpadních vod 
DPS – Dokumentace provedení stavby 
DSP – Dokumentace pro stavební povolení 
HDP – Hrubý domácí produkt 
ČNB – Česká národní banka 
DPH – Daň z přidané hodnoty 
PD – Projektová dokumentace 
RD – Rodinný dům 
SO – Stavební objekt 
PP – Podzemní podlaží 
NP – Nadzemní podlaží 
MHD – Městská hromadná doprava 
OR – Obchodní rejstřík 
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